PERLINDUNGAN HUKUM TERHADAP INVESTOR ASING PADA INVESTASI REAL ESTATE by Vilya Avira Damanik, .
 
 
PERLINDUNGAN HUKUM TERHADAP INVESTOR ASING 






Diajukan untuk Memenuhi Tugas dan Melengkapi Syarat 
Guna Memperoleh Gelar Sarjana Strata 1 dalam Ilmu Hukum 
Oleh: 
 






































































































Dana Investasi Real Estat merupakan wadah untuk menghimpun dana dari 
masyarakat. Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 19/POJK.04/2016 Pasal 7 
mengenai penegasan aset yang berkaitan dengan real estat yaitu Dana Investasi Real 
Estat berbentuk Kontrak Investasi Kolektif hanya dapat berinvestasi pada aset real 
estat. 
Penelitian ini bertujuan untuk memberikan sumbangan pemikiran dan masukan 
bagi calon investor asing terhadap pembentukan dana investasi real estat. Metode 
penelitian ini adalah menggunakan metode penelitian normatif dengan 
menggambarkan peraturan perundang-undangan yang berlaku dan dikonsepkan 
sebagai kaidah atau norma-norma sebagai apa yang tertulis dalam peraturan 
perundang-undangan. 
Hasil dari penelitian mengenai Perlindungan Hukum Terhadap Investor Asing 
Pada Investasi Real Estat secara garis besar adalah dana investasi real estat berbentuk 
kontrak investasi kolektif  yang selanjutnya di investasikan pada aset real estat. Pada 
setiap investasi pasti memiliki resiko, dalam hal perlindungan hukum terhadap 
investor asing apabila terjadi resiko berupa tingkat sewa dan okupansi mengalami 
penurunan serta kegagalan penyewa properti untuk membayar uang sewa, dengan 
begitu kondisi tersebut menyebabkan terganggunya cash flow yang mengakibatkan 
kerugian terhadap investor, dimana terjadinya penundaan pembayaran dividen 
terhadap investor didalam perjalanan investasi real estat.  
Dengan adanya peraturan perundang-undangan yang telah dikeluarkan 
pemerintah mengenai perlindungan hukum terhadap investor asing pada investasi real 
estat, maka pemerintah memberikan jaminan serta perlindungan kepada para investor 
asing sebagai pedoman sehingga tidak ada pihak yang dirugikan. 






Real Estate Invesment Fund is a forum to raise from the public. Financial 
Services Authority Regulation Number 19/POJK.04/2016 Article 7 concering 
affirmation of assets related to real estate, namely Real Estate Investment Funs in the 
form of collective Invesment Contracts may only invest in real estate assets.  
The purpose of this study is to contribute ideas and input for potential foreign 
investors towards the formation of a real estate investment fund. This research 
method is usiang a normative research method by describing the applicable laws and 
regulations and conceptualized as rules or norms as written in the legislation.  
The results of the research on Legal Protection of Foreign investors in Real 
Estate Invesments in general are real estate investments funds in the form of 
collective investments contracts is then invested in real estate assets. Every 
investment must have risks, in terma of legal protection for foreign investors if there 
is a risk in the form of a decrease in rent and occupancy rates and the failure of 
property tenants to pay rent, so this conditions causes disruption of cash flow which 
results in losses to investors, where there is delay dividend payments to investors in 
the course of real estate investment.  
With the legislation that has been issued by the government regarding legal 
protection for foreign investorsin real estate investment, the government provides 
guarantees and protection to foreign investors as a guide so that no party is 
harmded. 
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A. Latar Belakang 
 
Dalam pelaksanaan pembangunan ekonomi nasional suatu negara, 
dibutuhkan pembiayaan baik dari pemerintah maupun dari masyarakat. 
Dengan demikian, pasar modal adalah salah satu sumber pembiayaan jangka 
panjang bagi perusahaan. Keberadaan lembaga ini tidak hanya sebagai saluran 
pembiayaan, tetapi juga menjadi sarana bagi masyarakat untuk memperoleh 
dan meningkatan peluang kesejahteraan.1 
Definisi pasar modal (capital market) merupakan sistem keuangan 
terorganisir yang menyatukan antara pihak yang menawarkan dan 
memerlukan dana dan aktiva yang memiliki jangka waktu satu tahun atau 
lebih baik secara langsung maupun melalui perantara.2 Pasar modal juga dapat 
digunakan sebagai salah satu cara untuk mengundang investor asing dan dana 
asing untuk mendukung pembangunan serta kemajuan ekonomi negara. 
Kegiatan pasar modal tersebut berkaitan dengan penawaran umum dan 
 
1M. Irsan Nasarudin, Aspek Hukum Pasar Modal Indonesia, Jakarta:PT. Kencana 
Prenadamedia Group,2014, hlm 14 
2Zulfikar, Pengantar Pasar Modal Dengan Pendekatan Statistika, Yogyakarta: PT. Budi 





transaksi efek, pasar modal itu sendiri merupakan sebuah tempat dimana 
orang bisa membeli dan menjual surat berharga yang baru diterbitkan.3 
Maka dari itu, pasar modal menyediakan berbagai sarana dan prasarana 
untuk pembelian dan penjualan surat berharga dan kegiatan terkait lainnya. 
Pasar modal memegang peranan penting dalam kemajuan perekonomian suatu 
negara dan merupakan sarana bagi perusahaan untuk memperoleh dana dari 
masyarakat investor. Dana yang diperoleh dari pasar modal dapat digunakan 
untuk pengembangan usaha, pembayaran utang, peningkatan modal kerja, dan 
lainnya. Pasar modal juga menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi 
pada produk jasa keuangan seperti saham, obligasi, reksa dana, derivatif.4 
Dalam hal ini, Dana Investasi Real Estat (DIRE) merupakan bentuk 
investasi yang paling baru dan sukses. Dilihat dari sudut pandang investor, 
dana investasi real estat tidak jauh berbeda dengan reksa dana. Karena dalam 
dana investasi real estat, aset yang menjadi dasar penerbitannya adalah 
properti atau tanah dan bangunan apapun yang menghasilkan pendapatan 
(income generating property). Sementara itu, reksa dana yang biasa 
diperdagangkan berdasarkan penerbitan reksa dana tersebut merupakan 
produk pasar modal. Dapat dikatakan bahwa keuntungan penerbitan dana 
investasi real estat adalah keuntungan permanen, karena bukan merupakan 
 
3Citra Puspa Permata, Peranan Pasar Modal Dalam Perekonomian Negara Indonesia, 
Journal, Vol. 5, No. 2, 2019, hlm 51 
4Iswi Haryani, Buku Pintar Hukum Bisnis Pasar Modal, Jakarta: PT. Transmedia Pustaka 





aset yang dijual putus. Seperti yang kita ketahui sebelumnya, aset yang 
menghasilkan pendapatan (income generating property) kemudian dikelola 
serta keuntungannya dikembalikan kepada investor yang tidak memiliki 
banyak modal dan kepada masyarakat luas untuk berinvestasi di real estat. 5 
Secara umum, dana investasi real estat adalah tempat untuk 
mengumpulkan dana dari masyarakat investor. Mengenai Pasal 7 Peraturan 
Otoritas Jasa Keuangan Nomor 19/POJK.04/2016 mengatur penegasan Aset 
yang Berkaitan dengan real estat, sebagai berikut : “Dana Investasi Real 
Estate berbentuk Kontrak Investasi Kolektif hanya dapat di investasikan pada 
aset real estat, dan aset yang berkaitan dengan real estat di wilayah Indonesia, 
dan/atau kas dan setara kas”.6 Sementara itu, Pasal 11 huruf a tentang  
penegasan Aset yang Berkaitan dengan Real Estat, sebagai berikut : “Manajer 
Investasi yang mengelola dana investasi real estat berbentuk kontrak investasi 
kolektif, harus memastikan bahwa :  
Dana Investasi Real Estate dalam bentuk Kontrak Investasi Kolektif 
berinvestasi dalam: 
1. Aset Real Estate paling  sedikit 50% dari Nilai Aktiva Bersih; 
 
5Dinda Mutia Rachmania, Perlindungan Investor Dalam Penerbitan Dana Investasi Real 
Estat (DIRE), Diponegoro Law Journal, Vol. 5, No. 3, 2016, hlm 2 
6Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 19/POJK.04/2016 tentang Pedoman Bagi 
Manajer Investasi dan Bank Kustodian yang  Melakukan Pengelolaan Dana Investasi Real Estate 





2. Aset Real Estate dan Aset yang berkaitan dengan Real Estate paling sedikit 
80% dari Nilai Aktiva Bersih dengan Ketentuan investasi pada Aset Real 
Estate paling sedikit sebagaimana pada angka 1;  dan/atau 
3. Kas atau setara dengan kas tidak lebih dari 20% dari Nilai Aktiva Bersih. 7 
Berdasarkan pasal 7 dan pasal 11 diatas diversifikasi portofolio 
diperbolehkan dalam produk investasi ini. Diversifikasi ini bertujuan untuk 
menghindari adanya tingkat likuiditas yang rendah dalam jangka waktu dekat. 
Dana Investasi Real Estate adalah produk investasi yang bertujuan untuk 
memberikan manfaat serta keuntungan jangka panjang. Sesuai dengan 
pernyataan pasal 11 disebutkan bahwa penempatan aset di bursa sebesar 50% 
dari aset real estat dan 30% aset real estat, dengan total 80% dari nilai aset 
bersih.  
Selain banyak keuntungan yang bisa di dapat dari dana investasi real 
estat, dana investasi real estat juga bisa menghasilkan pendapatan pasif dari 
kenaikan harga properti yang di milikinya. Melalui dana investasi real estat, 
investor dapat berinvestasi di real estat tanpa memiliki aset real estat secara 
langsung. Bagi investor, bentuk Dana Investasi Real Estate memiliki 
keuntungan. Keuntungan tersebut adalah : 
 
7Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 19/POJK.04/2016 tentang Pedoman Bagi 
Manajer Investasi dan Bank Kustodian yang  Melakukan Pengelolaan Dana Investasi Real Estate 





1. Investor tidak harus memiliki dan mengelola aset real estate secara 
langsung 
2. Dana Investasi Real Estate melakukan diversifikasi investasi, sehingga 
mengurangi resiko bagi investor 
Dana Investasi Real Estate menawarkan banyak keuntungan bagi 
pengembang, selain keuntungan bagi investor, dengan membentuk dana 
investasi real estat. Pengembang juga dapat memperoleh keuntungan cepat 
untuk aset real estat yang mungkin membutuhkan waktu balik modal yang 
lama, karena pengembang menjual asetnya kepada investor yang telah 
tergabung dalam dana investasi real estat berbentuk kontrak investasi kolektif. 
Hal ini meningkatan likuiditas dan memberikan jaminan arus kas pada 
pengembang/ pemilik property sewa pada umumnya merupakan sebuah aset 
yang tidak likuid dan seringkali mendapatkan waktu pengembalian modal 
yang cukup lama. Selain alasan likuiditas dan arus kas, pengembang dapat 
membentuk dana investasi dengan cepat untuk memperoleh modal.8 
Dana Investasi Real Estat tetap memiliki risiko karena hanya dapat di 
investasikan pada aset real estat. Oleh karena itu, hasilnya sangat bergantung 
pada sektor properti, yang juga dapat merugikan investor. Terdapat resiko 
yang mungkin terjadi yaitu tingkat sewa dan okupansi dari properti 
 
8Zahrul Atharinafi, Dana Investasi Real Estate (https://medium.com), Diakses Sabtu 12 





mengalami penurunan serta gagal bayar penyewa terhadap pembayaran uang 
sewa properti, didalam investasi itu sendiri terdapat suatu perjanjian yang 
mana perjanjian tersebut memiliki resiko yang mungkin akan terjadi. Didalam 
suatu perjanjian ada syarat sah terjadinya perjanjian yaitu adanya pihak-pihak 
yang harus menyepakati isi yang terdapat dalam kontrak perjanjian yang mana 
menyatakan persetujuan atau kesepakatan jika ia menginginkan apa yang 
disepakati .9  
Sama halnya dalam perjanjian antara investor dengan manajer investasi, 
dalam dana investasi real estat yang berbentuk kontrak investasi kolektif yang 
memiliki resiko sendiri. Terjadinya resiko berupa turunnya okupansi properti 
serta gagal bayar penyewa terhadap pembayaran uang sewa properti, yang 
mana kondisi tersebut menganggu cash flow yang dapat merugikan investor 
itu sendiri, serta mengakibatkan terjadinya penundaan pembayaran dividen 
terhadap investor di dalam perjalanan investasi real estat. Resiko tersebut 
merupakan suatu resiko yang terjadi di luar perjanjian, oleh karena itu resiko 
tersebut dapat dikatakan wanprestasi.10 
Manajer Investasi yang melakukan wanprestasi, diwajibkan mengganti 
kerugian yang diderita oleh investor. Bentuk kerugian yang harus diganti oleh 
Manajer Investasi yang melakukan wanprestasi telah diatur dalam Pasal 1234 
 
9Soesi Idayanti, Hukum Bisnis, Yogyakarta: PT. Tanah Air Beta, 2020, hlm 14 
10Dinda Mutia Rachmania, Perlindungan Investor Dalam Penerbitan Dana Investasi 





Kitab Undang-Undang Hukum Perdata, maka ganti rugi yang dapat dituntut, 
yaitu sebagai berikut: 
1. Biaya-biaya yang sesungguhnya telah dikeluarkan (konsten), atau 
2. Kerugian yang sesungguhnya menimpa harta benda si berpiutang 
(schaden), 
3. Kehilangan keuntungan (interessen), yaitu keuntungan yang akan didapat 
seandainya si berutang tidak lalai. 11 
Mengenai penggantian kerugian kepada investor, Manajer Investasi 
dapat mengganti kerugian setara yang di keluarkan oleh investor dalam 
bentuk apapun sesuai dengan kesepakatan bersama. Hal ini untuk memastikan 
agar posisi investor tidak melemah karena sebagai pihak yang dirugikan. Serta 
mengenai perlindungan apabila terjadi resiko yang mungkin akan terjadi 
dalam perjalanan dana investasi real estat, maka manajer investasi dikenakan 
sanksi administratif seperti peringatan, denda, pembatasan kegiatan usaha, dan 
pencabutan izin kegiatan. Oleh karena itu, dengan adanya aturan mengenai 
sanksi administratif yang dikenakan kepada manajer investasi terkait 
tanggung jawabnya terhadap investor, maka diharapkan investor terlindungi 
haknya selaku konsumen jasa sektor keuangan.12 
 
11 Kitab Undang Undang Hukum Perdata tentang Perikatan Perikatan Untuk Memberikan 
Sesuatu Pasal 1234 
12 Dinda Mutia Rachmania, Perlindungan Investor Dalam Penerbitan Dana Investasi 









B. Rumusan Masalah 
 
Berdasarkan uraian di atas pada latar belakang permasalahan diatas, 
maka pokok masalah dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut: 
1. Bagaimana mekanisme pembentukan dana investasi real estate terhadap 
investor asing? 
2. Bagaimana perlindungan hukum terhadap investor asing pada investasi 
real estate? 
C. Tujuan Penelitian 
Untuk memberikan penjelasan dari penelitian ini, maka dapat dirumuskan 
tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Untuk mengkaji bagaimana mekanisme pembentukan dana investasi 
real estate terhadap investor asing 
2. Untuk mengkaji bagaimana perlindungan hukum terhadap investor 





D. Manfaat Penelitian 
a. Manfaat Teoritis 
1. Memberikan sumbangan pemikiran dan masukan bahan 
pertimbangan bagi calon investor asing terhadap pembentukan 
dana investasi real estate. 
2. Diharapkan mampu memberikan kontribusi pemikiran 
terhadap pengetahuan dan wawasan keilmuan khususnya bagi 
praktisi hukum, dan sejauh mana untuk menjadi 
pengembangan ilmu hukum. 
b. Manfaat Praktisi 
1. Dari hasil penelitian ini diharapkan memberikan masukan bagi 
pihak pihak yang ingin mengetahui lebih lanjut mengenai 
perlindungan hukum terhadap investor asing pada investasi 
real estate. 
2. Diharapkan dapat memberikan masukan kepada masyarakat 
berupa pengetahuan melalui tulisan tentang mekanisme 
pembentukan dana investasi real estate pada investor asing,  






E. Tinjauan Pustaka 
Penelitian yang terkait dengan penelitian ini telah dilakukan oleh 
beberapa peneliti sebelumnya, di antaranya: 
1. Sivia Nur Azahro “Perlindungan Hukum Investor Obligasi Terhadap 
Risiko Gagal Bayar” hasil penelitian ini menunjukan bahwa emiten 
memiliki peran penting dalam penerbitan obligasi, emiten memiliki 
tanggung jawab pokok yaitu melakukan pembayaran bunga obligasi 
dengan tepat waktu, serta perlindungan yang dibutuhkan oleh investor 
obligasi untuk melindungi modalnya dari kemungkinan terjadinya resiko 
gagal bayar, pendekatan dalam penelitian ini adalah normatif.13 
2. Rania Rafika “Perlindungan Hukum Bagi Investor Terhadap Pengelolaan 
Dana Investasi Real Estate (DIRE) Syariah Oleh Manajer Investasi Dalam 
Pasar Modal Syariah” hasil penelitian ini menunjukan bahwa mekanisme 
perdagangan dana investasi real estate syariah di bursa efek syariah harus 
memiliki dasar hukum yang jelas tidak hanya berlandaskan peraturan 
konvensional lalu di interpretasikan ke konsep syariah, pendekatan dalam 
penelitian ini adalah normatif.14 
3. Dinda Mutia Rachmania “Perlindungan Investor Dalam Penerbitan Dana 
Investasi Real Estate (DIRE)” hasil penelitian ini untuk memberi 
 
13Sivia Nur Azahro,“Perlindungan Hukum Investor Obligasi Terhadap Risiko Gagal 
Bayar”,  Diponegoro Law Journal, Vol. 5, No.2, 2016,  hlm 1 
14Rania Rafika,“Perlindungan Hukum Bagi Investor Terhadap Pengelolaan Dana 
Investasi Real Estat (DIRE) Syariah Oleh Manajer Investasi Dalam Pasar Modal Syariah”,  





informasi mengenai mekanisme pelaksanaan serta pertanggung jawaban 
manajer investasi terhadap investor yang terjadi gagal bayar, serta 
perlindungan investor dalam penerbitan dana investasi real estate, 
pendekatan pada penelitian ini adalah normatif.15 
Berdasarkan dua penelitian di atas, yang membedakan antara skripsi 
peneliti dengan penelitian tersebut adalah obyek dan subyeknya. Pada skripsi 
pertama membahas tentang tanggung jawab pihak penerbit obligasi terhadap 
risiko gagal bayar dan bentuk perlindungan hukum investor obligasi terhadap 
risiko gagal bayar. Kemudian skripsi yang kedua membahas tentang dasar 
hukum yang berlandaskan peraturan konvensional dalam perlindungan hukum 
bagi investor dalam pengelolaan dana investasi real estate syariah oleh 
manajer investasi dalam pasar modal syariah. 
Skripsi peneliti membahas terkait perlindungan hukum terhadap investor 
asing pada investasi real estate apabila terjadinya resiko gagal bayar yang 
mengakibatkan penundaan pembayaran deviden antara manajer investasi 
kepada investor di dalam perjalanan investasi real estate serta mekanisme 
pembentukan dana terhadap investor asing pada investasi real estate. Selain 
itu, investor atau nasabah juga dapat mengetahui perlindungan hukum apabila 
terjadi resiko gagal bayar dalam pelaksanaan dana investasi real estate. 
 
15Dinda Mutia Rachmania, Perlindungan Investor Dalam Penerbitan Dana Investasi 





F. Metode Penelitian  
1. Jenis Penelitian  
Jenis penelitian ini adalah penelitian kepustakaan (library research). 
Penelitian (library research) adalah penelitian hukum yang dilakukan 
dengan meniliti bahan pustaka yang ada.16 Oleh karena itu, peneliti 
menggunakan bahan pustaka sebagai sumber data yang diperoleh 
melalui analisis analisis aturan hukum yang mengatur tentang 
perlindungan hukum terhadap investor asing pada investasi real estate. 
2. Pendekatan Penelitian 
Pendekatan penelitian ini merupakan pendekatan normatif, yaitu 
pendekatan dengan konsep yang memandang hukum dengan norma- 
norma tertulis yang dibuat dan diundangkan oleh lembaga atau pejabat 
yang berwenang. Penelitian ini mengunakan pendekatan normatif 
karena penelitian ini mengkaji hukum tertulis sesuai hukum yang 
berlaku.17 Dengan demikian pendekatan penelitian yang digunakan 
dalam penelitian ini yaitu pendekatan normatif dengan menggambarkan 
peraturan perundang-undangan yang berlaku dan dikonsepkan sebagai 
kaidah atau norma - norma sebagai apa yang tertulis dalam peraturan 
perundangan-undangan (law in book). 
 
16Soerjono Soekanto, Penelitian Hukum Normatif Suatu Tinjauan Singkat, Jakarta: PT. 
Raja Grafindo Persada, 2009, Cetakan 11, hlm 13-14 
17Hadari Nawawi, Metode Penelitian Bidang Sosial, Yogyakarta: Gadjahmada 





3. Sumber Data Penelitian 
Bahan data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan data 
primer dan sekunder, yaitu data yang diperoleh dari  dokumen dokumen 
resmi dalam bentuk laporan resmi, buku buku yang berhubungan 
dengan objek penelitian, hasil penelitian dalam bentuk laporan, skripsi, 
tesis, disertasi dan peraturan perundang undangan.18 Berdasarkan 
sumbernya, bahan hukum dibedakan menjadi tiga yaitu sebagai berikut:  
a. Bahan Hukum Primer 
Bahan bahan hukum yang mengikat terdiri dari peraturan 
perundangan yang terkait dengan objek penelitian.19 Dalam 
penelitian ini yang menjadi bahan hukum primer peroleh dari penulis 
dari beberapa peraturan perundang-undangan yang berlaku di 
indonesia, meliputi : 
1) Undang Undang Nomor 8 Tahun 1995 Tentang Pasar Modal 
2) Undang Undang Perlindungan Konsumen Nomor 8 Tahun 1999 
Tentang Tanggung Jawab Pelaku Usaha Terhadap Konsumen 
3) Pengaturan BAPEPAM – LK Nomor IX.C.15 Tentang 
Pernyataan Pendaftaran Dalam Rangka Penawaran Umum Oleh 
Dana Investasi Real Estate (KIK) 
 






4) Pengaturan BAPEPAM – LK Nomor IX.C.16 Tentang Pedoman 
Mengenai Bentuk Dan Isi Prospektus Dalam Rangka Penawaran 
Umum Oleh Dana Investasi Real Estate (KIK) 
5) Pengaturan BAPEPAM – LK Nomor IX.M.1 Tentang Pedoman 
Bagi Manajer Investasi Dan Bank Kustodian Yang Melakukan 
Pengelolaan Dana Investasi Real Estate (KIK) 
6) Peraturan BAPEPAM – LK IX.M.2 Tentang Pedoman Kontrak 
Investasi Dana Investasi Real Estate (KIK) 
7) Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 1/POJK.07/2013 
Tentang Perlindungan Konsumen Sektor Jasa Keuangan. 
8) Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 19/POJK.04/2016 
Tentang Perlindungan Konsumen Sektor Jasa Keuangan 
9) Peraturan Undang-Undang Nomor 25 Tahun 2007 Tentang 
Penanaman Modal 
b. Bahan Hukum Sekunder, yaitu bahan hukum yang terdiri dari buku 
buku teks yang membicarakan suatu dan/atau beberapa 
permasalahan hukum, termasuk skripsi, tesis, dan disertasi hukum, 





c. Bahan hukum tersier, yaitu petunjuk atau pejelasan mengenai bahan 
hukum primer atau bahan hukum yang berasal dari Kamus Hukum, 
Ensiklopedia.20 
4. Metode Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data yang digunakan peneliti adalah studi 
kepustakaan. Data kepustakaan adalah data yang diperoleh melalui 
penelitian kepustakaan yang bersumber dari peraturan perundang-
undangan, buku-buku, dokumen resmi, publikasi dari hasil penelitian.21 
5. Metode Analisis Data 
Penelitian ini menggunakan analisis data kualitatif yaitu data yang 
diperoleh dalam penelitian ini menggunakan peraturan perudangan-
undangan serta bahan atau buku buku bacaan yang berkaitan dengan 
perlindungan hukum terhadap investor asing pada investasi real estate 
yang kemudian dipadukan dengan pendapat dan dicari pemecahannya, 
lalu ditarik kesimpulan yang dipergunakan untuk menjawab 
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G. Rencana Sistematika Penulisan 
Rencana dalam penulisan skipsi ini akan disusun dalam 4 (Empat) bab 
yang masing-masing saling berkaitan dan merupakan bagian dari tahapan di 
dalam penulisan ini. 4 (Empat) Bab tersebut adalah sebagai berikut: 
Bab I adalah Pendahuluan dimana memuat Latar Belakang, Rumusan 
Masalah, Tujuan Penelitian, Manfaat Penelitian, Tinjauan Pustaka, Metode 
Penelitian dan Sistematika Penulisan Skripsi. 
Bab II adalah Landasan Konseptual dari hal hal yang berkaitan dengan 
penelitian ini dimana memuat Landasan Hukum, Landasan Teoritis. 
Bab III adalah Pembahasan yang menjawab dari rumusan rumusan 
masalah dan dibagi dalam tiap tiap Sub Bab. 
Bab IV adalah Penutup. Bab ini memuat tentang simpulan yang 
merupakan jawaban dari permasalahan yang didapat melalui pembahasan 
pembahasan yang telah di kemukakan dalam bab sebelumnya dan juga 















A. Tinjauan Tentang Perlindungan Hukum 
Hukum sebagai penggerak pembangunan, pada dasarnya merupakan 
upaya untuk membangun hukum dalam konteks yang lebih luas, baik melalui 
peninjauan kembali hukum yang sudah ada dan menyelenggarakan sistem 
hukum baru secara sistematis dan berencana untuk membangun sistem hukum 
yang mewujudkan cita hukum sesuai dengan Undang-Undang Dasar Pancasila 
yang terkandung didalamnya. Untuk mewujudkan kesejahteraan dan 
kebahagian masyarakat melalui keadilan dan ketertiban. 22 
Hukum memelihara kebutuhan hidup untuk mencapai keseimbangan 
psikologis dan fisik dalam kehidupan., terutama kehidupan kelompok sosial 
yang merasakan tekanan atau ketidakpastian ikatan sosial. Artinya, hukum 
juga mewujudkan keadilan dalam kehidupan bermasyarakat. Oleh karena itu, 
norma hukum adalah hal-hal yang berkaitan dengan kehidupan manusia dalam 
kelompok sosial tertentu, baik dalam situasi berdampingan maupun dalam 
situasi sosial. Hal itu untuk mencapai tata tertib demi keadilan.  
Hukum sebagai norma memiliki ciri khusus yaitu hendak melindungi, 
mengatur, dan memberikan keseimbangan dalam menjaga kepentingan umum. 
 
22Soesi Idayanti, Pembangunan Hukum Bisnis Dalam Perspektif Pancasila Pada Era 





Pelanggaran terhadap ketentuan hukum dalam arti merugikan, melalaikan atau 
menganggu keseimbangan kepentingan umum akan memancing reaksi dari 
masyarakat. Sesuai dengan tujuannya untuk mewujudkan ketertiban 
berdasarkan keadilan, aturan hukum akan berkembang seiring sejalan dengan 
perkembangan pergaulan hidup manusia. Perkembangan aturan-aturan hukum 
itu dalam pelaksanaannya menunjukan adanya penggantian aturan-aturan 
hukum yang sedang berlaku (hukum positif). 23 
Aturan hukum baru sebagai hukum positif dan aturan hukum lama yang 
sudah tidak berlaku lagi, kedua-duanya dalam ilmu pengetahuan hukum 
dinamakan tata hukum. Tata hukum ini sepanjang zaman akan selalu ada serta 
bertambah selama ada kehidupan dan perkembangan hidup manusia. 
Peraturan hukum yang berlaku didalam suatu kelompok sosial, ketentuannya 
tidak terpisah-pisah dan tidak tersebar bebas, melainkan ada dalam satu 
kesatuan/keseluruhan yang masing-masing berlaku sendiri-sendiri.  
Berhubungan dengan pernyataan diatas, hukum erat kaitannya dengan  
masyarakat dan pemerintah sebagai representatif suara masyarakat maka dari 
itu kegiataan pemutusan kebijakan dari pemerintah merupakan hal utama 
dalam dinamika kehidupan bermasyarakat dan bernegara. Menurut Soejipto 
Rahardjo, berpendapat bahwa perlindungan hukum adalah memberikan 
pengayoman kepada hak asasi manusia yang dirugikan oleh orang lain dan 
 






perlindungan tersebut diberikan kepada masyarakat agar masyarakat dapat 
menikmati semua hak-hak yang diberikan oleh hukum.24 Selanjutnya 
dikemukakan juga bahwa salah satu sifat dan sekaligus merupakan tujuan dari 
hukum adalah memberikan perlindungan dan pengayoman bagi masyarakat. 
Sehingga perlindungan hukum bagi masyarakat harus diwujudkan dalam 
bentuk adanya kepastian hukum.  
Hukum dapat secara efektif menjalankan fungsinya untuk melindungi 
kepentingan manusia, apabila ditegakkan. Dengan kata lain, perlindungan 
hukum dapat terwujud apabila proses penegakan hukum dilaksanakan. Proses 
penegakan hukum  merupakan salah satu upaya untuk menjadikan hukum 
sebagai pedoman dalam setiap perilaku masyarakat maupun aparat atau 
lembaga penegak hukum. Penegakan hukum merupakan upaya untuk 
melaksananakan ketentuan-ketentuan hukum dalam berbagai macam bidang 
kehidupan. 
Makna tersebut tidak terlepas dari  fungsi hukum itu sendiri, yaitu untuk 
melidungi kepentingan manusia. Dengan kata lain hukum memberikan 
perlindungan kepada manusia dalam memenuhi berbagai macam 
kepentingannya, dengan syarat manusia juga harus melindungi kepentingan 
 
24Rhivo Teguh, Pengertian Perlindungan Hukum Menurut Para Ahli, 





orang lain. Dengan demikian, suatu perlindungan dapat dikatakan sebagai 
perlindungan hukum apabila mengandung unsur-unsur sebagai berikut25: 
1. Adanya perlindungan dari pemerintah kepada warganya 
2. Jaminan kepastian hukum 
3. Berkaitan dengan hak-hak warga negara 
4. Adanya sanksi hukuman bagi pihak yang melanggarnya. 
Hakikat perlindungan hukum terhadap penanam modal adalah suatu 
perlindungan yang memberikan jaminan bagi seorang penanam modal, bahwa 
ia akan dapat menanamkan modalnya dengan situasi yang fair terhadap para 
pihak yang terkait dengan hukum, masyarakat, dan pihak-pihak lainnya, 
terutama yang berkaitan dalam hal mendapatkan akses informasi mengenai 
kondisi pasar, situasi politik dan masyarakat, asset yang dikelola oleh 
penanam modal, peraturan perundang-undangan, dan lain sebagainya. 
Menurut R. La Porta dalam Jurnal of Financial Economics, bentuk 
perlindungan hukum yang diberikan oleh negara memiliki dua sifat, yaitu 
bersifat pencegahan (prohibited) dan bersifat hukuman (sanction). Bentuk 
perlindungan hukum yang sebenarnya adalah adanya lembaga penegak hukum 
seperti pengadilan, kejaksaan, kepolisian, dan lembaga penyelesaian sengketa 
diluar pengadilan (non-litigasi). Hal ini sejalan dengan pemahaman menurut 
Soedjono Dirdjosisworo tentang hukum, yaitu hukum memiliki pengertian 
 
25Soemardi, Konsep dan Arti Penting Perlindungan dan Penegakan Hukum (http://pkn-





beragam dalam masyarakat dan salah satunya yang paling nyata dari 
pengertian tentang hukum hukum adalah adanya keberadaan lembaga penegak 
hukum.26 
Menurut Soedirman Kartohadiprodjo, perlindungan hukum erat 
kaitannya dengan aspek keadilan, pada hakikatnya tujuan hukum adalah 
mencapai keadilan. Oleh karena itu, keberadaan perlindungan hukum 
merupakan salah satu sarana untuk menegakkan keadilan, salah satunya 
adalah menegakkan keadilan di bidang ekonomi, termasuk penanaman modal. 
Penegakan hukum merupakan salah satu bentuk perlindungan hukum 
dalam kegiatan ekonomi khususnya bagi penanam modal, yang tidak bisa 
dipisahkan dari aspek hukum perusahaan, khususnya mengenai perseroan 
terbatas karena perlindungan hukum dalam penanaman modal melibatkan 
beberapa pihak pelaku usaha terutama pihak penanam modal, direktur, 
komisaris, pemberi izin dan pemegang kekuasaan, serta pihak-pihak yang 
mendukung munculnya kegiatan penanaman modal seperti notaris yang mana 
pihak tersebut didominasi oleh subjek hukum berupa badan hukum berbentuk 
perseroan tebatas. 
Ada dua subjek hukum dalam hukum perdata yaitu subjek hukum orang 
pribadi dan subjek hukum berupa badan hukum. Subjek hukum orang pribadi 
atau natuurlijkepersoon adalah orang atau manusia yang telah dianggap cakap 
 
26Dedi Putra Insar, Penegakan Hukum dalam Bentuk Perlindungan Hukum dalam 
Kegiatan Penanaman Modal di Indonesia, Jurnal Hukum, Medan: Fakultas Hukum Universitas 





menurut hukum. Orang sebagai subjek hukum merupakan pendukung atau 
pembawa hak sejak dia dilahirkan hidup hingga dia mati. Meski ada 
pengecualian bahwa bayi yang masih ada di dalam kandungan ibunya 
dianggap telah menjadi subjek hukum sepanjang kepentingannya mendukung 
untuk itu.27  
Selanjutnya, subjek hukum dalam hukum perdata adalah badan hukum 
atau rechtspersoon. Badan hukum adalah kumpulan orang perseorangan atau 
kumpulan dari badan hukum. Menurut Satjipto Rahardjo, hukum melindungi 
kepentingan seseorang dengan cara mengalokasikan kekuasaan kepadanya 
untuk bertindak dalam rangka kepentingannya secara terukut. Kepentingan 
merupakan sasaran dari hak karena hak mengandung unsur perlindungan dan 
pengakuan.28 
Jadi, dapat disimpulkan bahwa perlindungan hukum atau legal 
protection merupakan kegiatan untuk menjaga atau memelihara masyarakat 
demi mencapai keadilan. Kemudian perlindungan hukum dikonstruksikan 
sebagai bentuk pelayanan, dan subjek yang dilindungi. 
Perlindungan dan penegakan hukum sangat penting dilakukan, karena 
dapat mewujudkan hal-hal berikut:29 
1. Tegaknya supremasi hukum, bermakna bahwa hukum mempunyai  
 
27Ibid, hlm 14 
28Dedi Putra Insar, loc.Cit, hlm 14 
29Mas Sugeng, Konsep dan Arti Pentingnya dan Penegakan Hukum, (http://pkn-
ips.blogspot.com/2015/03/Konsep-Dan-Arti-Penting-Perlindungan-dan-Penegakan-





kekuasaan mutlak dalam mengatur pergaulan manusia dalam berbagai 
macam kehidupan. Dengan kata lain, semua tindakan warga negara 
maupun pemerintahan selalu berlandaskan pada hukum yang berlaku. 
Tegaknya supremasi hukum tidak akan terwujud apabila aturan-aturan 
yang berlaku tidak ditegakkan baik oleh masyarakat maupun aparat 
penegak hukum. 
2. Tegaknya keadilan, tujuan utama hukum adalah mewujudkan keadilan  
 bagi setiap warga negara. Setiap warga negara dapat menikmati haknya  
dan melaksanakan kewajibannya merupakan wujud dari keadilan tersebut. 
Hal itu dapat terwujud apabila aturan-aturan ditegakkan. 
3. Mewujudkan perdamaian dalam kehidupan di masyarakat, kehidupan  
yang diwarnai suasana yang dami merupakan harapan setiap orang. 
Perdamaian akan terwujud apabila setiap orang merasa di lindungi dalam 
segala bidang kehidupan. Hal itu akan terwujud apabila aturan-aturan 
yang berlaku dilksanakan. 
Hak dan Kewajiban Perlindungan Hukum. Hak adalah sesuatu yang 
harus kita dapatkan sedangkan kewajiban adalah sesuatu yang harus kita 
kerjakan. Lahirnya suatu kontrak menimbulkan suatu hubungan hukum yang 
disepakati, yang mengakibatkan timbulnya hak dan kewajiban. Pemenuhan 
hak dan kewajiban tersebut merupakan akibat hukum dari suatu kontrak. 
Dengan kata lain, akibat hukum suatu kontrak sebenarnya adalah pelaksanaan 





kontrak tidak haya mengikat untuk hal hal-hal yang dengan tegas dinyatakan 
dalam kontrak tersebut, tetapi juga mengikat segala sesuatu yang menurut 
sifat kontrak diharuskan atau diwajibkan oleh kepatutan, kebiasaan dan 
undang-undang.  Hak dan kewajiban kedua belah pihak dalam kontrak 
tertuang dalam isi perjanjian yang disepakati oleh kedua belah pihak. 
Berdasarkan pernyataan diatas, dapat dijelaskan bahwa perlindungan 
hukum merupakan suatu bentuk upaya yang diberikan kepada masyarakat 
untuk melindungi dan mewujudkan hak asasi manusia dalam melakukan suatu 
aktivitas dalam masyarakat. Agar investor asing mendapatkan kepastian 
hukum yang jelas pada investasi real estat ini, agar investor lebih percaya 
dalam melakukan investasi ini, maka diperlukannya perlindungan hukum 
yang terus menerus di lengkapi sehingga para investor yang bertindak sebagai 
penanam modal dalam Dana Investasi Real Estate ini dapat memberikan rasa 
aman akan hak yang dimilikinya atas kegiataan berinvestasi yang 
dilakukannya. 
B. Peraturan Yang Mengatur Mengenai Investor Asing 
Penanaman modal di Indonesia diatur dalam Undang-Undang Nomor 25 
Tahun 2007 tentang Penanaman Modal (UU Penanaman Modal). Pada 
dasarnya, Kewajiban pemerintah dan/atau pemerintah daerah menjamin 
kepastian dan keamanan berusaha bagi pelaksanaan penanaman modal. Untuk 





provinsi, dan kabupaten/kota dalam penyelenggaraan penanaman modal. 
Kepastian hukum sangat berhubungan dengan masalah jaminan yang 
diberikan oleh pemerintah negara penerima modal kepada para investor asing 
sehingga para investor asing tidak merasa ragu untuk menanamkan modalnya. 
Terkait dengan hal tersebut, salah satu bentuk komitmen Pemerintah 
Indonesia adalah dengan menerbitkan UU Nomor 25 Tahun 2007 tentang 
Penanaman Modal.  
 Dalam Undang-Undang tersebut terdapat beberapa ketentuan yang 
terkait dengan perlindungan terhadap investor asing, antara lain ketentuan 
mengenai pemberian perlakuan yang sama kepada semua investor (Pasal 7), 
ketentuan mengenai nasionalisasi dan kompensasi (Pasal 7), dan ketentuan 
mengenai pengalihan aset serta transfer dan repatriasi dalam valuta asing 
(Pasal 8 dan Pasal 9). Perlakuan yang sama tersbut tidak berlaku  bagi 
investor dari suatu negara yang memperoleh hak istimewa berdasarkan 
perjanjian dengan Indonesia. Dengan demikian para investor diperlakukan 
setara dan tidak ada yang merasa istimewa dengan satu dan lainnya. 
Diharapkan dengan seperti yang disampaikan diatas Indonesia semakin 






C. Tinjauan Tentang Investor Asing 
Untuk lebih memahami pengertian istilah penanaman modal asing 
dalam Undang-Undang Penanaman Modal, perlu diuraikan pengertian yang 
dimaksud dengan “modal” (capital), dan “penanam modal” (investor), serta 
“penanaman modal” (investment) dalam konteks penanaman modal asing. 30 
Menurut Pasal 1 angka (1) UU Penanaman Modal, Penanaman modal 
didefiniskan sebagai segala bentuk kegiatan penanaman modal yang 
dilakukan oleh penanam modal dalam negeri dan penanam modal asing di 
wilayah negara Republik Indonesia, sedangkan yang dimaksud “penanam 
modal asing” adalah kegiatan penanaman modal yang dilakukan oleh 
penanam modal asing diwilayah negara Republik Indonesia, termasuk 
penanam modal yang menggunakan modal asing sepenuhnya maupun 
berpatungan dengan penanam modal dalam negeri.   
Pasal 1 ayat (4) UU Penanaman Modal menetapkan kerangka konseptual 
dari “penanam modal” sebagai perseorangan atau badan usaha yang 
berinvestasi pada penanam modal dalam negeri maupun penanam modal 
asing. Selanjutnya Pasal 5 ayat (2) UU Penanaman Modal menetapkan 
bahwa penanaman modal asing harus berbentuk perseroan terbatas (limited 
liability company) berdasarkan hukum Indonesia dan berkedudukan di dalam 
wilayah Republik Indonesia, kecuali ditentukan lain bertentangan dengan 
 
30 David Kairupan, Aspek Hukum Penanaman Modal Asing di Indonesia, Jakarta: PT. 





undang-undang. Hal ini mengakibatkan perusahaan dengan komponen 
penanaman modal asing memiliki status perusahaan dengan penanaman 
modal asing untuk membedakannya dengan perusahaan yang berstatus PMA 
atau PMDN, atau perusahaan yang sering dikenal yang disebut perusahaan 
swasta nasional atau perseroan terbatas biasa.31 
Penanaman modal asing di Indonesia tentu saja bukanlah hal yang baru. 
Telah tumbuh dan berkembang dan terus mengembangkan sayap hingga 
menjadi bagian integral dari pembangunan negara. Investasi menjadi hal 
yang tak terhindarkan, sehingga harus ada pedoman yang jelas.32 Namun, 
tidak bisa sembarangan membuka ruang investasi karena akan melahirkan 
siapa yang kuat akan menjadi pemenang. Lingkungan investasi harus 
kondusif agar tidak menimbulkan gangguan. Keberadaan hukum yang 
membangun kondusivitas tersebut. Jika tidak ada kepastian hukum, investor 
asing tidak akan menanamkan modalnya. Dalam investasi ada resiko-resiko 
hukum yang akan dihadapi. 
Bagi investor asing, hukum dan undang-undang menjadi salah satu tolak 
ukur untuk menilai apakah lingkungan investasi suatu negara tersebut 
menguntungkan. Hukum memberikan keamanan, kepastian dan predictability 
atas investasi mereka. Semakin baik kondisi, hukum dan undang-undang 
yang melindungi investasi mereka, maka semakin dianggap kondusif iklim 
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investasi dan negara tersebut. Bagi investor kepastian hokum itu sendiri 
menjadi dasar perhitungan resiko. Bagaimana mengendalikan risiko dan 
bagaimana menegakkan hukum terhadap resiko. Berbagai peraturan 
perundang-undangan tidak akan berarti tanpa adanya jaminan kepastain 
hukum atau kepastian hukum atas keputusan yang ditetapkan. Dalam dunia 
usaha, pelaku usaha memerlukan syarat dan prasyarat dasar dalam setiap 
transaksi usaha dalam menjalankan usahanya, yaitu adanya kepastian hukum. 
(legal certainty).33 
Kepastian hukum dalam hukum positif yang dilaksanakan berdasarkan 
Undang-Undang Nomor 25 Tahun 2007 tentang Penanaman Modal berkaitan 
erat dengan kebijakan dasar penanaman modal yang menempatkan 
pemerintah agar : 
1) Memberi perlakuan yang sama bagi penanaman modal dalam negeri  
dan penanaman modal asing dengan tetap memperhatikan kepentingan  
nasional; 
2) Menjamin kepastian hukum, kepastian berusaha, dan keamanan  
berusaha bagi penanaman modal sejak proses pengurusan perizinan  
sampai dengan ketentuan peraturan perundang-undangan; dan 
3)  Membuka kesempatan bagi perkembangan dan memberikan  
perlindungan kepada usaha mikro, kecil, menengah dan koperasi.34 
 
33Siti Munawaroh, Hukum Investasi, Surabaya: PT. Jakad Publishing, 2019, hlm 9 





Pengertian Penanaman Modal Menurut Undang-Undang Nomor 25 
Tahun 2007 tentang Penanaman Modal dalam Pasal 1 angka (1) menguraikan: 
Penanaman modal adalah segala bentuk kegiatan  menanam modal baik oleh 
penanaman modal dalam negeri maupun penanam modal asing untuk 
melakukan usaha di wilayah negara Republik Indonesia dari definisi diatas 
maka pada dasarnya dapat disimpulkan bahwa investasi atau penanaman 
modal merupakan kegiataan penanaman modal baik berupa uang atau aset-
aset lainnya dengan tujuan utama adalah untuk memperoleh keuntungan. 35 
Pemerintah Indonesia melalui Undang-Undang No. 25 Tahun 2007 
tentang Penanaman Modal telah memberikan beberapa fasilitas yang 
menguntungkan untuk menarik minat investor untuk menanamkan modalnya  
di Indonesia. Penyedian berbagai fasilitas atau kemudahan yang diberikan 
kepada penanaman modal bertujuan untuk meningkatkan pertumbuhan dan 
perkembangan penanaman modal dalam rangka pembangunan ekonomi 
negara. 
Maka dari itu investasi didefinisikan sebagai penanaman uang atau 
modal dalam suatu perusahaan atau proyek untuk mendapatkan keuntungan. 
Investasi memiliki arti yang sangat luas, karena mencakup investasi langsung 
(direct investment) maupun investasi tidak langsung (indirect investment) atau 
yang dikenal dengan portofolio investment. Perbedaan mendasar antara 
 
35Eddhie Praptono, Hukum Perusahaan, Yogyakarta: PT. Tanah Air Beta, 2020, Cetakan 





investasi langsung dengan tidak langsung, terletak pada pengelolaan dan 
pengawasan perusahaan serta kepemilikan saham perusahaan. 36 
Dalam investasi tidak langsung, investor memisahkan pengelolaan dan 
pengawasan, yaitu investor tidak secara langsung mengelola atau mengawasi 
perusahaan. Adapun dalam investasi langsung, investor berpartisipasi dalam 
melakukan pengelolaan dan pengawasan perusahaan.  
D. Peran Investor Asing dalam Kegiatan Penanaman Modal di Indonesia 
 Sebagai negara berkembang, Indonesia sangat membutuhkan banyak 
investor dalam pengembangan sumber daya alam dan potensi pembangunan 
nasional. Sumber utama dana pembangunan nasional di Indonesia dapat 
berupa dana dalam negeri. Namun demikian, jumlah dana dalam negeri yang 
tersedia sangat terbatas, sehingga pemerintah memanfaatkan dana dari luar 
negeri. 
 Salah satu dana asing yang dapat digunakan untuk membiayai 
pembangunan nasional indonesia adalah penanaman modal asing. Investor 
dalam melakukan investasi yang merupakan sumber dana untuk membiayai 
pembangunan nasional. Sebelum berinvestasi di Indonesia, investor asing 
 





akan mempertimbangkan banyak faktor. Salah satunya adalah faktor 
perlindungan hukum yang diberikan negara kepada investor asing.37 
 Penanaman modal asing dalam bentuk aliran modal memegang peranan 
penting dalam pertumbuhan ekonomi suatu negara, khususnya negara 
berkembang. Hal ini karena investor asing tidak hanya mentransfer aset 
modal, tetapi juga mentransfer pengetahuan dan modal sumber daya manusia. 
Bagi indonesia dan negara berkembang lainnya, penanaman modal asing 
mempunyai kontribusi secara langsung bagi pembangunan nasional yang telah 
direncanakan. 
 Pada dasarnya, banyak faktor yang mempengaruhi minat para investor 
asing untuk menanamkan modalnya disuatu negara. Salah satu faktor yang 
menarik negara penerima modal adalah terkait dengan kebijakan yang 
memberikan insentif di bidang perpajakan, ketersediaan infrastruktur yang 
memadai, dan ketersediaan tenaga kerja yang berkualitas dan terlatih. Selain 
faktor tesebut, faktor utama yang menjadi pertimbangan investor sebelum 
berinvestasi adalah faktor kepastian hukum, yang tentunya terkait dengan 
stabilitas politik dan keamanan dinegara penerima modal.38 
 
37 Fernanda Chuanda, Pentingnya Perlindungan Investor Asing dalam Kegiatan Penanaman 
Modal Asing, 
(https//www.kompasiana.com/fernandachu/5cbdcbed95760e1ff8543562/pentingnya-
perlindungan-investor-asing-dalam-kegiatan-penanaman-modal-asing?page=all), Diakses Senin 2 






 Daya tarik investor asing untuk menanamkan modalnya di Indonesia 
akan bergantung pada sistem hukum yang berlaku. Sistem hukum harus 
mampu menciptakan kepastian, keadilan, dan efisiensi. Upaya yang dibangun 
untuk menarik investasi di indonesia tidak menjamin kepastian hukum bagi 
kegiatan investasi. Masalah  ini membuat investor asing enggan untuk 
menanamkan modalnya di Indonesia. Hal ini tercermin dari semakin 
banyaknya perusahaan industri yang tutup atau pindah operasi ke negara lain, 
seperti Vietnam dan Tiongkok. 
E. Tujuan Penanaman Modal 
Keuntungan yang akan didapat dimasa mendatang dan bertujuan untuk 
memberikan kesejahteraan kepada investor. Kesejahteraan yang dimaksud 
adalah kesejahteraan moneter, yang dapat diukur dengan penjumlahan 
pendapatan saat ini ditambah nilai saat pendapatan masa mendatang. Dalam 
Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 25 Tahun 2007, dinyatakan 
bahwa tujuan penyelenggaraan penanaman modal, antara lain untuk39 : 
1.   Meningkatkan pertumbuhan ekonomi nasional 
2. Menciptakan lapangan kerja 
3. Meningkatkan pembangunan ekonomi berkelanjutan 
4. Meningkatkan kemampuan daya saing dunia usaha nasional 
5. Meningkatkan kapastitas dan kemampuan teknologi nasional 
 
39Toman Sony Tambunan, Hukum Bisnis, Jakarta: PT. Prenadamedia Group, 2019, 





6. Mendorong pengembangan ekonomi kerakyatan 
7. Mengolah ekonomi potensial menjadi kekuatan ekonomi rill dengan 
menggunakan dana yang berasal, baik di dalam negeri maupun luar negeri 
8. Meningkatkan kesejahteraan masyarakat.  
Adapun alasan seseorang melakukan investasi, antara lain sebagai 
berikut40: 
a. Untuk mendapatkan kehidupan yang lebih baik dimasa mendatang.  
Dengan berinvestasi maka dapat membuat masyarakat untuk menanbung 
apabila ingin meningkatkan kesejahteraan di masa mendatang. 
b. Mengurangi tekanan inflasi. Dengan melakukan investasi dalam pemilikan 
perusahaan atau obyek lain, sesorang dapat menghindarkan diri dari resiko 
penurunan nilai kekayaan atau hak milik akibat adanya pengaruh inflasi 
c. Penghematan Pajak merupakan sebuah aspek penting di suatu negara 
sehingga dapat mendorong tumbuhnya usaha-usaha di masyarakat. 
F.  Jenis-jenis dan Bentuk Investasi 
Pada dasarnya, ada dua jenis investasi yaitu41: 
a. Investasi dalam bentuk surat berharga atau sekuritas (financial asset)  
 
40Eduardus Tendelilin, Portofolio dan Investasi-Teori dan Aplikasi, Yogyakarta, PT: 
Kanisius, 2010, hlm 8 





dilakukan di pasar uang misalnya berupa sertifikat deposito, commercial 
paper, surat berharga, pasar uang dan lainnya. Atau dilakukan di pasar 
modal, misalnya berupa efek atau saham, obligasi, waran dan lainnya. 
b. Investasi pada aset rill (real assets), berwujud dalam bentuk pembelian 
aset produktif, pendirian pabrik, pembukaan tambang dan pembukaan 
perkebunan.  
Investasi juga terdapat dua macam yaitu investasi langsung dan investasi 
tidak langsung. Investasi langsung (direct invesment) biasanya sering 
diartikan sebagai kegiatan penanaman modal yang melibatkan pengalihan 
dana (transfer of funds), proyek yang memiliki waktu jangka panjang (long-
term project), tujuan memperoleh pendapatan tetap (the purpose of regular 
income). Sedangkan investasi tidak langsung (portofolio investment) sering 
dikaitkan dengan investasi yang dilakukan melalui pembelian efek melalui 
pasar modal atau bursa, sehingga tidak melibatkan pengalihan dana untuk 
proyek jangka pendek berupa capital gain yang diperoleh pada saat penjualan 
efek tersebut dan bukan pendapatan yang bersifat reguler, investor tidak ikut 
serta dalam pengelolaan perusahaan, sehingga tidak terkait langsung dengan 
risiko perusahaan target atau perusahaan dimana investasi tersebut dilakukan, 
melainkan lebih dikaitkan dengan risiko pasar dari efek yang dibeli.42 
 
42David Kairupan, Aspek Hukum Penanaman Modal Asing di Indonesia, Jakarta: PT. 





Perbedaan antara direct investment dan portofolio investment biasanya 
juga terkait dengan lembaga pemerintah yang melakukan tugas pembinaan 
dan pengawasan, dimana hal ini direct investment dilakukan oleh BKPM, 
sedangkan portofolio investment dilakukan BAPEPAM-LK. Namun 
demikian, dalam praktik beberapa perusahaan penanaman modal asing yang 
telah melakukan penawaran umum saham (initial public offering atau IPO) 
atau go public tidak hanya berada dibawah pembinaan dan pengawasan 
BKPM, tetapi juga BAPEPAM-LK selaku otoritas pasar modal.43 
Investasi langsung merupakan asset rill dengan pembelian aset, 
pembelian pabrik atau pendirian perkebunan, investasi langsung melibatkan 
investor sebagai pengelola, yang akan bertanggungjawab penuh jika terjadi 
kerugian.44 Sedangkan untuk investasi tidak langsung (Portofolio Invesment) 
investor tidak perlu hadir secara langsung, karena tujuan utamanya bukan 
untuk mendirikan perusahaan, melainkan membeli saham untuk dijual 
kembali sehingga keuntungan maksimal dengan tenggang waktu yang tidak 
lama, investor pun bisa mendapatkan keuntungan.45 
 
43 Ibid 
44N. Rosyidah Rakhmawati, Hukum Penanaman Modal di Indonesia Dalam Menghadapi 
Era Global, Surabaya, PT: Bayumedia Publishing, 2003, hlm 11 






G. Tinjauan Tentang Investasi Real Estate 
Investasi di bidang Real Estat dapat disebut juga Dana Investasi Real 
Estat, dimana Dana Investasi Real Estat berbentuk Kontrak Investasi Kolektif. 
Kontrak Investasi Kolektif berdasarkan penjelasan Pasal 18 ayat (1) huruf b 
Undang-Undang Pasar Modal (UUPM) adalah kontrak antara Manajer 
Investasi dan Bank Kustodian yang mengikat pemegang Unit Penyertaan 
dimana Manajer Investasi diberi wewenang untuk melaksanakan Penitipan 
Koletif.46 Berinvestasi di bidang real estat pun dapat dikategorikan menjadi 2 
(dua) yaitu direct investment ( investasi langsung) dan portofolio investment 
(investasi tidak langsung).  
Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan telah 
menetapkan 4 (empat) keputusan yang mengatur mengenai Dana Investasi 
Real Estat berbentuk Kontrak Investasi Kolektif. Dengan dilakukan paket 
peraturan ini berinvestasi di bidang real estate pun dapat dilakukan secara 
portofolio. Keuntungan berinvestasi di bidang real estat melalui pasar modal 
antara lain tidak memerlukan dana sebesar jika berinvestasi secara langsung, 
dan terdapat manajer investasi yang sudah berpengalaman dan memiliki ijin 
dari Bapepam-LK untuk mengelola asset yang ada. 47 
 
46 Peraturan PerUndang-Undangan Pasar Modal Pasal 18 ayat (1) huruf b (UUPM) 
47Chamelia Gunawan, Pengaturan Dana Investasi Real Estate Berbentuk Kontrak 
Investasi Kolektf Dalam Hukum Pasar Modal, Tesis, Magister Hukum, Jakarta: Fakultas Hukum 





Diberlakukannya 4 (empat) paket peraturan mengenai dana investasi real 
estat bertujuan melindungi kontrak antara Manajer Investasi dan Bank 
Kostodian untuk memberikan perlindungan kepada investor, yang akan 
berinvestasi pada Dana Investasi Real Estat berbentuk Kontak Investasi 
Kolektif. Pasal 1 huruf (a) Peraturan Nomor IX.M.1, Lampiran Keputusan 
Ketua Bapepam-LK No. KEP-425/BL/2007 tentang Pedoman Bagi Manajer 
Investasi dan Bank Kustodian yang melakukan Pengelolaan Dana Investasi 
Real Estate berbentuk Kontrak Investasi Kolektif mendifinisikan Dana 
Investasi Real Estate sebagai wadah yang dipergunakan untuk menghimpun 
dana dari masyarakat pemodal untuk selanjutnya diinvestasikan pada aset 
Real Estate, aset yang berkaitan dengan Real Estate dan atau kas dan setara 
kas.48 
 Pada umumnya Dana Investasi Real Estate memiliki 3 (tiga) jenis yaitu: 
49 
a. Equilty REITs adalah ekuitas REIT yang melakukan investasi dibidang 
properti dan mendapatkan pendapatan dari sewa property tersebut. Harta 
benda REITs ini seperti bangunan, rumah dan kantor yang telah 
menghasilkan pendapaan. Pada jenis REITs ini biasanya terkonsentrasi 
pada lingkup geografis tertentu. 
 
48Pengaturan BAPEPAM-LK Pasal 1 huruf (a) Nomor IX.M.1 Tentang Pedoman Bagi 
Manajer Investasi dan Bank Kustodian Yang  Melakukan Pengelolaan Dana Investasi Real Estate 
49Rania Rafika, Perlindungan Hukum Bagi Investor Terhadap Pengelolaan Dana 
Investasi Real Estate Syariah Oleh Manajer Investasi Dalam Pasar Modal Syariah,Skripsi 





b. Mortgage REITs adalah REITs yang melakukan investasi  dibidang hipotik 
properti. Jenis ini memberikan pinjaman kepada developer/pemilik dari 
real estate dengan jaminan real estate (hipotik) itu sendiri. REITs ini juga 
membolehkan hipotik yang ada dipasar. Pendapat dari jenis REITs ini 
adalah dari bunga yang didapat dari hipotik dengan penjaminan properti 
itu. 
c. Hybrid REITs merupakan gabungan antara Equilty dan Mortgage. Dengan 
kata lain, pada REITs jenis ini memiliki dan mengoperasikan properti dan 
pada saat yang sama juga memberikan pinjaman kepada pemilik 
properti/real estate. 
Dari ketiga jenis diatas, Indonesia memang tidak menerapkan sistem 
Trust akan tetapi menggunakan KIK (Kontrak Investasi Kolektif). Indonesia 
menggunakan DIRE ekuitas (REITs Ekuiti). Di Indonesia Dana Investasi Real 
Estat merupakan instrument yang masih baru dikeluarkan oleh pemerintah 
dibandingkan dengan beberapa negara Asia lainnya. Dana Investasi Real Estat 
memberikan keuntungan jangka panjang, serta memperoleh pendapatan pasif 
dari kenaikan harga real estat yang dimilikinya. Dana Investasi Real Estat 
juga tetap memiliki resiko karena hanya bisa berinvestasi pada aset real estat 
karena itu kinerjanya sangat bergantung pada sektor properti yang dapat 
merugikan investor.50 
 
50Dinda Mutia Rachmania, Perlindungan Investor Dalam Penerbitan Dana Investasi 





Ada 3 (tiga) Produk Dana Investasi Real Estat yang dicatatkan di Bursa 
Efek Indonesia. Dari ketiga produk tersebut, hanya DIRE Ciptadana Properti 
Perhotelan yang berinvestasi pada aset perhotelan. Adapun dua produk 
lainnya yaitu DIRE Ciptadana Properti Ritel Indonesia dan DIRE Simas Plaza 















51 Dwi Nicken Tari, Sektor Properti Terpukul Pandemi Covid-19 
(https://market.bisnis.com/read/20200716/92/1266702/sektor-properti-terpukul-pandemi-covid-






HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
A. Mekanisme Pembentukan Dana Investasi Real Estate 
 
Dana Investasi Real Estat pada dasarnya berbentuk Kontrak Investasi 
Kolektif. Kontrak antara Manajer Investasi dan Bank Kustodian yang 
mengikat pemegang unit penyertaan dimana Manajer Investasi diberi 
wewenang untuk mengelola portofolio investasi kolektif dan Bank Kustodian 
diberi wewenang untuk melaksanakan Penitipan Kolektif. Manajer Investasi 
dan Bank Kustodian mengadakan perjanjian berbentuk Kontrak Investasi 
Kolektif yang bertujuan untuk mendirikan Dana Investasi Real Estat. 
Hubungan hukum antara Manajer Investasi dan Bank Kustodian menurut 
dalam perjanjian penitipan kolektif yang mana Manajer Investasi 
melimpahkan wewenangannya kepada Bank Kustodian sebagai lembaga 
penyimpanan dana investasi dari  investor.  
Mekanisme pembentukan Dana Investasi Real Estate berbentuk Kontrak 
Investasi Kolektif secara garis besar adalah : 
a. Penandatanganan Kontrak Investasi Kolektif 
Manajer Investasi dan Bank Kustodian membuat perjanjian dan 
menandatangani kontrak dalam bentuk Kontak Investasi Kolektif untuk 





Investasi dan Bank Kustodian didasarkan pada perjanjian penitipan, dimana 
Manajer Investasi melimpahkan wewenang kepada Bank Kustodian sebagai 
penyimpan dana investor. Manajer Investasi hanya sebagai pengelola, maka 
kewenangan menyimpan dana investasi dilimpahkan kepada Bank 
Kustodian.52 
Manajer Investasi kemudian memilih properti dalam bentuk tanah dan 
bangunan, kemudian digunakan sebagai dana investasi real estat. Saat 
memilih properti, manajer investasi mencari dengan cermat properti dengan 
prospek investasi jangka panjang. Setelah properti real estat dipilih oleh 
manajer investasi untuk diinvestasikan dalam dana investasi real estat, 
properti tersebut akan dinilai kelayakannya yang mana properti tersebut 
memenuhi syarat untuk dijadikan dana investasi real estat atau tidak. Penilai 
adalah pihak yang melakukan penilaian aset atau properti yang terdaftar di 
Otoritas Jasa Keuangan.53 Hubungan hukum antara Manajer Investasi dengan 
Penilai sebagai penjual jasa dimana Penilai sebagai pihak yang menilai 
properti, atas aset dari dana investasi real estat. 
Setelah menemukan kesepakatan bersama, pemilik dan pengelola 
properti yakni manajer investasi membeli properti yang telah disepakati dalam 
 
52Dinda Mutia Rachmania, Perlindungan Investor Dalam Penerbitan Dana Investasi 
Real Estat (DIRE), Diponegoro Law Journal, Vol. 5, No. 3, 2016, hlm 4 
53Pasal 1 ayat (6) Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 19 Tahun 2006 Tentang 
Pedoman Bagi Manajer Investasi dan Bank Kustodian Yang Melakukan Pengelolaan Dana 





bentuk pusat perbelanjaan/ mall dan bangunan gedung yang dapat digunakan 
sebagai rumah sakit dan apartemen. 
Pengalihan aset yang berupa properti diatur dalam Peraturan Otoritas 
Jasa Keuangan Nomor 19/POJK.04/2016 sesuai dengan ketentuan Pasal 12 
yaitu Pengambilalihan dan Kepemilikan Real Estat oleh Dana Investasi Real 
Estat dalam bentuk Kontrak Investasi Kolektif sebagai berikut54: 
1. Pengambilalihan aset Real Estat oleh Dana Investasi Real Estat berbentuk 
Kontrak Investasi Kolektif merupakan Pengambilalihan Kepemilikan Real 
Estat termasuk hak yang melekat diatasnya, kepentingan dalam real estat, 
dan manfaat yang berkaitan dengan kepemilikan aset yang mana dimaksud 
oleh Dana Investasi Real Estat berbentuk Kontrak Investasi Kolektif 
2. Aset Real Estat tidak dapat dialihkan dari portofolio Dana Investasi Real 
Estat berbentuk Kontak Investasi Kolektif kecuali : Manajer Investasi dan 
Bank Kustodian telah sepakat secara bersama-sama menyetujui pengalihan 
dan telah mendapatkan penilaian dari penilai 
3. Dana Investasi Real Estat berbentuk Kontrak Investasi Kolektif dilarang 
keras untuk mengalihkan aset real estat dengan harga atau nilai kurang dari 
90% (Sembilan puluh persen) dari harga atau nilai yang ditetapkan oleh 
Penilai, dan tanggal penilaian terakhir dari penilai tidak melebihi dari 6 
(enam) bulan sebelum tanggal aset real estat tersebut dialihkan 
 
54Pasal 12 Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 19 Tahun 2016 Tentang Pedoman 
Bagi Manajer Investasi dan Bank Kustodian Yang Melakukan Pengelolaan Dana Investasi Real 





b. Penawaran Umum 
Manajer Investasi dapat melakukan penawaran secara terbuka terhadap 
unit penyertaan (properti) setelah selesai melakukan transaksi peralihan aset 
properti kepada pemilik properti. Dengan begitu Manajer Investasi melakukan 
penawaran umum atas properti tersebut dengan menerbitkan unit penyertaan. 
Dana Investasi Real Estat dapat melakukan penawaran umum atas unit 
penyertaan kepada masyarakat, dikarenakan dana investasi real estat 
memerlukan jumlah modal minimum dalam bentuk modal yang ditempatkan 
dan modal yang disetor, sehingga properti real estat bisa dibeli dan dapat 
memberikan keuntungan bagi investor.55 
c. Pencatatan di Bursa Efek 
Dana Investasi Real Estat dalam bentuk Kontrak Investasi Kolektif 
dapat mencatatkan Unit Penyertaannya di Bursa Efek. Dalam hal dana 
investasi real estat berbentuk kontrak investasi kolektif yang mana pemegang 
unit penyertaan wajib membeli unit penyertaan jika ingin melakukan 
penjualan kembali.56 Dana Investasi berbentuk Kontrak Investasi Kolektif 
disarankan untuk mengambil bentuk close-end, dan tidak disarankan untuk 
memberikan hak kepada investor melakukan redemption. Oleh karena itu, jika 
 
55Dinda Mutia Rachmania, Perlindungan Investor Dalam Penerbitan Dana Investasi 
Real Estat (DIRE), Diponegoro Law Journal, Vol. 5, No. 3, 2016, hlm 5 
56Chamelia Gunawan, Pengaturan Dana Investasi Real Estate Berbentuk Kontrak 
Investasi Kolektf Dalam Hukum Pasar Modal, Tesis, Magister Hukum, Jakarta: Fakultas Hukum 





investor sudah kurang berminat terhadap investasinya,  Sehingga apabila 
investor sudah berkurang minatnya dalam investasi ini, investor dapat menjual 
investasinya melalui bursa ditempat efek tersebut dicatatkan. Hal ini menjadi 
suatu keharusan untuk membuat registrasi di bursa, karena memberikan 
keuntungan, kesempatan serta kemudahan untuk melakukan reinvestasi bagi 
investor. 57 
d. Transaksi Dana Investasi Real Estat 
Selain itu, setelah selesai melakukan Penawaran Umum terhadap Unit 
Penyertaan oleh Manajer Investasi, investor yang berminat dapat 
menghubungi langsung manajer investasi untuk pembelian unit penyertaan 
dalam penawaran umum tersebut. Dengan demikian, ada hubungan hukum 
antara keduanya yaitu sebagai penjual dan pembeli. Dana Investasi Real Estat 
dalam bentuk Kontrak Investasi Kolektif, hanya dapat berinvestasi pada aset 
real estat yang terkait real estat di wilayah Indonesia, dan atau kas atau setara 
kas. Dana Investasi Real Estat berdasarkan perjanjian investasi bersama 
dilarang untuk berinvestasi di tanah kosong dan berinvestasi di properti yang 
masih dalam tahap pembangunan. Serta di larang meminjamkan dan atau 
menjamin aset real estat yang dimilikinya untuk kepentingan pihak lain.58 
 
57Dinda Mutia Rachmania, op.cit.,hlm 5-6 





Dana Investasi Real Estat berbentuk Kontak Investasi Kolektif 
berinvestasi pada:59 
1) Aset Real Estat paling sedikit 50%  dari Nilai Aktiva Bersih; 
2) Aset Real Estat dan Aset yang berkaitan dengan Real Estat paling  
sedikit 80% dari Nilai Aktiva Bersih dengan ketentuan investasi pada aset 
Real Estat setidaknya dengan minimum 50% dari Nilai Aktiva Bersih, dan 
atau 
3)  Kas atau setara kas tidak melebihi 20% dari Nilai Aktiva Bersih. 
Aturan-aturan hukum yang digunakan dalam pembentukan Dana 
Investasi Real Estat sebagai pedoman dengan asas-asas yang berlaku pada 
suatu perjanjian, yaitu BAPEPAM-LK mengumumkan empat peraturan 
terkait Dana Investasi Real Estat dalam bentuk Kontrak Investasi Kolektif, 
berikut Peraturan yang mengatur Dana Investasi Real Estat berbentuk Kontrak 
Investasi Kolektif : 
1) Peraturan No. IX.C.15, Lampiran Keputusan Ketua Bapepam dan LK 
Nomor : KEP- 423/ BL/2007 tanggal 18 Desember 2007 tentang 
Pernyataan Pendaftaran dalam rangka Penawaran Umum oleh Dana 
Investasi Real Estate berbentuk Kontrak Investasi Kolektif 
2) Peraturan No. K.C.16, Lampiran Keputusan Bapepam dan LK Nomor       
KEP-424/BL/2007 tanggal 18 Desember 2007 tentang Pedoman   
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Mengenai Bentuk dan Isi Prospektus dalam rangka Penawaran Umum  
oleh Dana Investasi Real Estate berbentuk Kontak Investasi Kolektif 
3) Peraturan No. IX.M.1, Lampiran Keputusan Ketua Bapepam dan LK  
Nomor : KEP- 425/BL/2007 tanggal 18 Desember 2007 tentang  
Pedoman bagi Manajer Investasi dan Bank Kustodian yang Melakukan  
Pengelolaan Dana Investasi Real Estate berbentuk KIK, dan 
4) Peraturan No. K.M.2, Lampiran Keputusan Bapepam dan LK Nomor :  
KEP- 426/BL/2007 tanggal 18 Desember 2007 tentang Pedoman Kontrak 
Investasi Kolektif Dana Investasi Real Estate berbentuk KIK. 
Meskipun peraturan yang mengatur mengenai Dana Investasi Real Estat 
tersebut masih dirasakan kurang, namun kehadiran ke-empat peraturan 
tersebut telah memberikan dasar hukum terhadap eksistensi Dana Investasi 
Real Estat di Indonesia sebagai salah satu wadah berinvestasi baru di Pasar 
Modal. 
Perjanjian kepemilikan dana investasi real estat dibuat dalam bentuk 
kontrak investasi kolektif mensyaratkan adanya kesepakatan bersama yaitu 
kesepakatan antara manajer investasi dan bank kustodian, memerlukan 
persetujuan kedua belah pihak yaitu antara Manajer Investasi dengan Bank 
Kustodian, dan tidak ada unsur paksaan. Mengenai keperluan dana investasi 
real estat yaitu properti, properti yang berdiri di atas tanah. Dalam proses 
pelaksanaannya dana investai real estat harus memperhatikan ketentuan 





inginkan. Ketentuan yang berlaku saat ini mengenai pelaksanaan dana 
investasi real estat perlu diperhatikan agar tidak terjadi hal-hal yang tidak 
diinginkan yang dapat merugikan banyak pihak sehubungan dengan 
pelaksanaan dana investasi real estat ini. 
1.  Hubungan Manajer Investasi dengan Bank Kustodian 
Dalam penerbitan Dana Investasi Real Estat, Manajer Investasi dan 
Bank Kustodian memegang peranan penting. Dengan adanya perjanjian dari 
kedua belah pihak maka Dana Investasi Real Estat yang berbentuk Kontrak 
Investasi Kolektif itulah lahir. Selain menjadi pihak yang berpengaruh dalam 
penerbitan dana investasi real estat, Manajer Investasi dan Bank Kustodian 
bertanggung jawab dalam pengelolaan dan penyimpanan dana yang 
dibayarkan oleh investor. Sehingga timbulnya hubungan antara Manajer 
Investasi dan Bank Kustodian yang memiliki tanggung jawab bersama 
terhadap dana investasi real estat.      
    Kewajiban Manajer Investasi terhadap Dana Investasi Real Estat 
diatur dalam Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 19 Tahun 2016 dalam 
Pasal 19 tentang Pedoman Bagi Manajer Investasi dan Bank Kustodian Yang 
Melakukan Pengelolaan Dana Investasi Real Estat Berbentuk Kontrak 
Investasi Kolektif sebagai berikut:60 
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1) Manajer Investasi mengelola dana investasi real estat berbentuk kontrak 
investasi kolektif wajib :  
a) Memisahkan aset dana investasi real estat berbentuk kontrak 
investasi kolektif dari kekayaan manajer investasi; 
b) Melakukan pembukuan dan pelaporan termasuk memelihara semua 
catatan penting yang berkaitan dengan laporan keuangan dan 
pengelolaan Dana Investasi Real Estat berbentuk Kontrak Investasi 
Kolektif terpisah dari pembukuan dan pelaporan dari Manajer 
Investasi itu sendiri, sebagaimana ditetapkan oleh Otoritas Jasa 
Keuangan; 
c) Menunjuk Bank Kustodian pengganti bila diperlukan; 
d) Mengelola Dana Investasi Real Estat berbentuk Kontrak Investasi 
Kolektif semata-mata untuk kepentingan pemegang Unit 
Penyertaan Dana Investasi Real Estat berbentuk Kontrak Investasi 
Kolektif, sesuai dengan peraturan perundang-undangan yang 
berlaku serta Kontrak Investasi Kolektif, Propektus, dan Kontrak 
lainnya terkait Dana Investasi Real Estat berbentuk Kontrak 
Investasi Kolektif; 
e) Menyusun dan menyampaikan laporan tahunan Dana Investasi Real 
Estat berbentuk Kontrak Investasi Kolektif kepada pemegang Unit 
Penyertaan Dana Investasi Real Estat berbentuk Kontrak Investasi 





f) Dengan itikad baik dan penuh tanggung jawab menjalankan tugas 
sebaik mungkin semata-mata untuk kepemimpinan Dana Investasi 
Real Estat berbentuk kontrak Investasi Kolektif. 
Sebagaimana kewajiban Bank Kustodian dalam Dana Investasi Real 
Estat yaitu pada Pasal 20 Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 19 Tahun 
2016 tentang Pedoman Bagi Manajer Investasi dan Bank Kustodian Yang 
Melakukan Pengelolaan Dana Investasi Real Estat Berbentuk Kontrak 
Investasi Kolektif:61  
1) Bank Kustodian yang mengadministrasikan Dana Investasi Real Estat 
berbentuk Kontrak Investasi Kolektif: 
a) Memisahkan kekayaan Dana Investasi Real Estat berbentuk 
Kontrak Investasi Kolektif dari kekayaan Bank Kustodian; 
b) Memiliki sistem dan prosedur dalam menjalankan tugas dan 
kewajibannya; 
c) Melakukan pembukuan dan pelaporan termasuk memelihara semua 
catatan penting yang berkaitan dengan laporan keuangan dan 
pengelolaan Dana Investasi Real Estat berbentuk Kontrak Investasi 
Kolektif terpisah dari pembukuan dan pelaporan dari Bank 
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Kustodian itu sendiri, sebagaimana ditetapkan oleh Otoritas Jasa 
Keuangan; 
d) Menghitung Nilai Aktiva Bersih Dana Investasi Real Estat 
berbentuk Kontrak Investasi Kolektif paling sedikit sekali dalam 1 
(satu) bulan; 
e) Membukukan semua perubahan aset Real Estat dan Aset yang 
berkaitan dengan Real Estat, jumlah Unit Penyertaan, Pengeluaran, 
biaya pengelolaan, pendapatan bunga atau pendapatan lain yang 
sesuai dengan ketentuan Otoritas Jasa Keuangan; 
f) Dengan itikad baik dan penuh tanggung jawab menjalankan tugas 
sebaik mungkin semata-mata untuk kepentingan Dana Investasi 
Real Estat berbentuk Kontrak Investasi Kolektif. 
Manajer Investasi dan Bank Kustodian dalam menjalankan tugasnya 
memiliki aturan-aturan yang Manajer Investasi dan Bank Kustodian 
mempunyai aturan-aturan yang tidak boleh dilakukan, hal ini diatur dalam 
Pasal 10 Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 19 Tahun 2016, sebagai 
berikut:62 
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a) Bertindak untuk dan atas namanya sendiri dalam melakukan penjualan 
dan pembelian Aset Real Estat, Aset yang berkaitan dengan Real 
Estat, dan Aset Dana Investasi berbentuk Kontrak Investasi Kolektif; 
b) Menghentikan pengelolaan Dana Investasi Real Estat berbentuk 
Kontrak Investasi Kolektif sebelum ditunjuk Manajer Investasi atau 
Bank Kustodian pengganti, jika yang bersangkutan mengundurkan diri 
atau mengalihkan kepada Manajer Investasi atau Bank Kustodian lain. 
Manajer Investasi dan Bank Kustodian didalam menjalankan tugasnya 
tidak diperkenankan untuk menggunakan namanya sendiri dalam kegiatan 
penjualan dan pembelian Aset Real Estat dan segala yang berkaitan dengan 
Dana Investasi Real Estat. Manajer Investasi dan Bank Kustodian dilarang 
menghentikan pengelolaan sebelum ditunjuk Manajer Investasi dan Bank 
Kustodian yang baru.63 
2. Contoh Kasus Dana Investasi Real Estat 
PT Sinarmas Asset Management mengalami resiko gagal bayar surat 
utang korporasi yang mengancam Manajer Investasi. Penyebab dari pandemi 
Covid-19 telah menyumbat aliran kas (cash flow). Otoritas Jasa Keuangan 
telah mensuspensi pembelian dan switching untuk 7 produk kelolaan manajer 
investasi PT Sinarmas Asset Management. Hal ini terjadi karena votalitas 







perseroan kesulitan mencapai harga jual wajar. Adapun suspensi yang 
dilakukan OJK sesuai aturan, sebuah manajer investasi harus menyelesaikan 
permintaan redemption terlebih dahulu untuk dapat menerima pembelian atau 
subscriptiom reksa dana.64 Terkait kasus tersebut OJK hanya bisa melakukan 
apa yang ada didalam ketentuan UU Pasar Modal dan UU OJK dalam 
menertibkan Manajer Investasi yang melakukan pelanggaran, terkait masalah 
hukum atas dugaan kasus penipuan dan korupsi maka itu domain Kepolisian 
atau Kejaksaan Agung. OJK tidak lantas berdiam diri dalam masalah yang 
terjadi, jika ada nasabah atau investor yang dirugikan dalam investasi di 
sebuah produk reksadana atau saham, maka perusahaan efek atau perusahaan 
emiten harus membayar ganti rugi nasabah atau investor. OJK juga akan 
menerapkan denda karena sudah merugikan investor atau nasabah. 
Sinarmas Asset Management yang mengelola DIRE terbesar di 
Indonesia melalui DIRE Simas Plaza Indonesia ini. Kegiatan properti yang 
menjadi bagian dari portofolio produk DIRE sempat terganggu pada masa 
pandemi. Pusat perbelanjaan dan perkantoran di Jakarta ditutup sementara 
dikarenakan pemerintah memberlakukan Pembatasan Sosial Berskala Besar 
(PSBB). Dampak keseluruhan dari kejadian tersebut mengakibatkan 
penurunan jumlah tamu hotel, dan lalu lintas di pusat perbelanjaan yang 
berdampak terhadap pendapatan aset real estat yang dimiliki DIRE. Tingkat 
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sewa dan okupansi dari properti tersebut mengalami penurunan. Oleh karena 
itu, kondisi tersebut mengganggu cash flow mengakibatkan kerugian terhadap 
investor, dimana terjadinya penundaan dan keterlambatan pembayaran 
dividen terhadap investor didalam perjalanan investasi real estat.65 
Di tengah sentiment pandemi Covid-19, PT Ciptadana Asset 
Management juga mengajukan permohonan untuk penundaan tanggal 
pendistribusian dividen tunai atas instrument Dana Investasi Real Estat 
(DIRE) Ciptadana Properti Perhotelan Padjajaran kepada Kustodian Sentral 
Efek Indonesia (KSEI) sebagai dampak pandemi Covid-19. Penyebaran 
Covid-19 yang mengganggu cash flow dari DIRE Ciptadana Properti 
Perhotelan Padjajaran.66 Maka kondisi tersebut juga sangat berpengaruh 
kepada investor.  
Dari kasus-kasus yang terjadi di atas, dana investasi real estat tetap 
memiliki resiko karena hanya bisa berinvestasi pada aset real estat, 
pendapatannya juga sangat bergantung pada sektor properti hal ini dapat 
merugikan investor. Sama halnya dengan jenis instrument investasi lainnya, 
dimana DIRE juga memiliki resiko kerugian yang investor bisa alami ketika 
berinvestasi melalui sarana investasi tersebut.  
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B. Perlindungan Hukum Terhadap Investor Asing 
1. Perlindungan Hukum Terhadap Investor Asing Ditinjau dari 
Undang Undang Penanaman Modal 
Pada dasarnya, kewajiban pemerintah dan/ atau pemerintah daerah 
menjamin kepastian dan keamanan dalam pelaksanaan penanaman modal. 
Untuk menjamin kepastian dan keamanan dalam penanaman modal perlu 
diatur kewenangan pemerintah dalam penyelenggaraan penanaman modal.67 
Kepastian hukum yang berhubungan dengan jaminan yang diberikan oleh 
negara penerima modal kepada penanam modal asing agar investor asing 
sebagai penanam modal tidak ragu untuk menanamkan modalnya. Terkait hal 
itu, salah satu komitmen Pemerintah Indonesia untuk memberikan jaminan 
dan perlindungan kepada para investor asing adalah dengan menerbitkan UU 
Nomor 25 Tahun 2007 tentang Penanaman Modal. Dalam undang-undang 
tersebut memiliki beberapa ketentuan terkait dengan perlindungan penanam 
modal asing, khusunya Pasal 6 mengenai Pemberian Perlakuan Yang Sama 
Kepada Semua Investor dan Pasal 7 mengenai nasionalisasi dan kompensasi 
serta dalam Pasal 8 dan 9 yaitu Peraturan tentang pengalihan aset, transfer dan 
repatriasi dalam valuta asing.68 
 
67Grandnaldo Yohanes Tindangen, Perlindungan Hukum Terhadap Investor Menurut 
Undang-Undang Nomor 25 Tahun 2007 Tentang Penanaman Modal, Lex Administratum, 
Vol.IV/No.2, hlm 19 
68Agung Sudjati Winata, Perlindungan Investor Asing dalam Kegiatan Penanaman Modal 





Membahas pelaksanaan beberapa ketentuan UU Penanaman Modal yang 
terkait dengan perlindungan terhadap investor asing atas risiko-risiko yang 
mungkin dihadapi investor asing, khususnya risiko-risiko nonkomersial. 
Menurut Pasal 4 ayat (2) Huruf a UU Penanaman Modal, pemerintah 
memperlakukan investor domestik dan investor asing dengan cara yang sama 
dalam menetapkan kebijakan dasar penanaman modal.69 Selanjutnnya huruf b 
mengatur bahwa pemerintah akan menjamin kepastian hukum, kepastian 
berusaha, dan keamanan berusaha bagi penanam modal dalam proses 
perizinan sampai dengan berakhirnya kegiatan penanaman modal.70 
Terkait dengan perlakuan yang sama bagi semua investor, Pasal 6 
Undang-Undang Penanaman Modal menhatur bahwa pemerintah memberikan 
perlakuan yang sama kepada penanam modal yang berasal dari negara 
manapun yang melakukan kegiatan penanaman modal di Indonesia sesuai 
dengan ketentuan undang-undangan. Perlakuan yang sama tidak berlaku bagi 
investor yang memperoleh hak istimewa berdasarkan perjanjian dengan 
indonesia.71 Hak istimewa tersebut antara lain hak istimewa yang berkaitan 
dengan kesatuan kepabeanan, kawasan perdagangan bebas, pasar bersama, 
kesatuan moneter, kelembagaan yang sejenis, dan perjanjian antara 
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Pemerintah Indonesia  dan pemerintah asing yang bersifat bilateral, regional, 
atau multilateral yang berkaitan dengan hak istimewa tertentu dalam 
penyelenggaraan penanaman modal. 
Pasal 6 Undang-Undang Penanaman Modal merupakan perwujudan dari 
prinsip perlakuan yang sama tidak membedakan asal negara, dan sebagaimana 
yang dimaksud dalam Pasal 3 ayat (1) huruf d UUPM. Pengaturan sudah tepat 
mengingat anggapan selama ini tersebar dimasyarakat bahwa ada perbedaan 
perlakuan yang signifikan dalam penanganan investor domestik dengan 
investor asing. Terutama dengan adanya perlakuan bagi investor asing berupa 
tax holiday dan kelonggaran serta keringanan-keringanan pajak yang 
diberikan sehubungan dengan penanaman modal asing yang dilakukannya.72 
Ketentuan Pasal 6 ayat (2) Undang-Undang Penanaman Modal yaitu 
yang berkaitan dengan serangkaian perjanjian internasional yang bersifat 
bilateral antara Pemerintah Indonesia dengan Pemerintah Asing dalam bentuk 
perjanjian jaminan Investasi (Invesment Guarantie of Agreement, IGA) 
berkaitan dengan penanaman modal asing yang dilakukan oleh negara 
dan/atau warga negaranya berdasarkan Undang-Undang Penanaman Modal 
yang mepunyai hak istimewa.73 
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Selain itu Pasal 7 Undang-Undang Penanaman Modal mengatu 
rmengenai nasionalisasi dan kompensasi. Dikatakan bahwa pemerintah tidak 
akan melakukan tindakan nasionalisasi atau mengambil alih hak yang di 
miliki investor, kecuali dengan undang-undang. Jika Pemerintah melakukan 
tindakan nasionalisasi atau pengambilalihan hak kepemilikan investor, 
pemerintah akan memberikan ganti rugi dengan jumlah yang ditetapkan 
berdasarkan harga pasar. Jika kedua belah pihak tidak mencapai kesepakatan 
tentang kompensasi atau ganti kerugian, maka akan di selesaikan melalui 
arbitrase.  
Implikasi perlindungan hukum bagi penanaman modal asing khususnya 
yang berkaitan dengan kegiatan penanaman modal asing di Indonesia, dapat 
memberikan kontribusi dan manfaat yang cukup besar bagi peningkatan 
kegiatan penanaman modal asing. Adanya jaminan perlindungan bagi 
penanam modal asing atas risiko kegiatan penanaman modal diharapkan 
menjadi salah satu faktor untuk menciptakan iklim investasi yang kondusif. 
Sehingga mendorong peningkatan kegiatan penanaman modal yang 
merupakan salah satu faktor pendukung peningkatan kegiatan penanaman 





perdagangan bebas yang ditandai dengan semakin ketatnya persaingan dan 
pertumbuhan ekonomi negara.74 
2. Perlindungan Hukum Terhadap Investor Asing Ditinjau dari KUH 
Perdata 
Perjanjian adalah suatu perbuatan hukum yang disepakati bersama yang 
menimbulkan suatu akibat hukum. Dalam hal ini, perbuatan hukum terjadi 
karena adanya kerjasama antara dua orang atau lebih.75 Pelaksanaan 
kepemilikan Dana Investasi Real Estat dapat dikatakan perjanjian, yang mana 
investor nengikatkan diri kepada Manajer Investasi terhadap kesepakatan 
perjanjian pengelolaan dana investasi real estat. Setiap perjanjian didalamnya 
terdapat syarat-syarat yang telah ditentukan oleh Undang-Undang dimana 
perjanjian tersebut menjadi sah dan diakui oleh hukum. Termasuk didalam 
perjanjian Dana Investasi Real Estat, perjanjian yang berawal antara investor 
dengan manajer investasi harus memenuhi syarat-syarat sah nya perjanjian 
menurut hukum.  
Persetujuan antara dua belah pihak yang memerlukan kata sepakat 
dalam perjanjian Dana Investasi Real Estat mengenai pokok-pokok isi 
perjanjian. Sehingga perjanjian tersebut tidak menimbulkan unsur pemaksaan 
dan unsur penipuan. Hal ini dikarenakan perjanjian tersebut bersifat bebas dan 
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masing-masing pihak dapat mengajukan pendapat jika ada yang keberatan. 
Pihak yang melakukan perjanjian harus berusia minimal 21 (dua puluh satu) 
tahun, karena telah dianggap dewasa dan cakap melakukan perbuatan hukum. 
Perjanjian yang dimaksud dari dana investasi real estat adalah kepemilikan 
dari unit penyertaan yang ditawarkan, yang mencakup prestasi-prestasi yang 
harus dipenuhi oleh masing-masing pihak.76 
Yang mana investor perlu memahami bentuk dan isi propektus termasuk 
ketentuan yang terkandung didalamnya sebelum melakukan investasi. Setelah 
investor melakukan investasi, investor dianggap telah terikat dalam perjanjian 
dana investasi real estat. Dalam bertransaksi investasi dilakukannya suatu 
perjanjian, yang mana perjanjian tersebut pasti memilki resiko yang mungkin 
akan terjadi. Demikian pula, dengan perjanjian dana investasi real estat yang 
memiliki resiko. Seperti resiko yang dapat mengakibatkan kerugian kepada 
investor itu sendiri. Sama halnya dengan resiko yang mungkin akan terjadi 
yaitu tingkat sewa dan okupansi dari properti tersebut mengalami penurunan, 
dan kegagalan penyewa properti untuk membayar uang sewanya. Dengan 
begitu, maka kondisi tersebut mengakibatkan kerugian terhadap investor, 
dimana terjadinya penundaan dan keterlambatan pembayaran dividen terhadap 
investor didalam perjalanan investasi real estat. Yang menyebabkan 
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terganggunya cash flow. Resiko tersebut merupakan resiko yang terjadi diluar 
perjanjian. Dimana resiko tersebut dapat dikatakan sebagai wanpretasi.77 
Apabila Manajer Investasi melakukan wanprestasi, maka diwajibkan 
untuk mengganti kerugian yang dialami investor. Bentuk kerugian yang harus 
diganti oleh Manajer Investasi yang melakukan pelanggaran atau wanprestasi 
diatur dalam Pasal 1234 Kitab Undang-Undang Hukum Perdata, dan bentuk 
ganti rugi yang dapat dituntut yaitu:78 
1) Biaya-biaya yang sesungguhnya telah dikeluarkan (konsten), atau 
2) Kerugian yang sesungguhnya menimpa harta benda si berpiutang 
(schaden), 
3) Kehilangan keuntungan (interessen) yaitu keuntungan yang akan didapat 
seandainya si berutang tidak lalai. 
Manajer Investasi dapat memberikan kompensasi kepada investor atas 
kerugian, yang setara dalam bentuk apapun sesuai dengan kesepakatan antara 
kedua belah pihak. Hal ini dilakukan agar kedudukan investor yang lemah 
karena sebagai pihak yang telah dirugikan. 
3. Perlindungan Hukum Terhadap Investor Asing Ditinjau dari 
BAPEPAM-LK 
 Peraturan BAPEPAM-LK Nomor IX.C.16 Mengenai Bentuk dan Isi 
Propektus Dalam Rangka Penawaran Umum Oleh Dana Investasi Real Estat 
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Berbentuk Kontrak Investasi Kolektif. Mengenai peraturan tersebut hanya 
persyaratan preventifnya saja, seperti hak dan kewajiban pihak-pihak yang 
terlibat dalam penerbitan dana investasi real estat. Kemungkinan peraturan 
tersebut masih baru, hal ini dikarenakan dana investasi real estat masih baru 
dan di bilang belum lama lahir, sehingga belum mendapatkan titik hitam yang 
terjadi dalam proses perjalannya. 
Didalam peraturan BAPEPAM-LK dibahas mengenai MKBD, yaitu 
Modal Kerja Bersih Disesuaikan. Sesuai dengan Keputusan Ketua Badan 
Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan Nomor: KEP-566/BL/2011 
Pasal 1 huruf b yaitu: “Modal Kerja Bersih Disesuaikan”, yang selanjutnya 
disebut MKBD adalah total aset lancar Perusahaan dikurangi dengan seluruh 
liabilitas Perusahaan dan Rangking Liabilities, ditambah dengan Utang Sub 
Ordinasi, serta dilakukan penyesuaian-penyesuaian lainnya” seperti yang telah 
kita ketahui bahwa rumus perhitungan dari MKBD adalah: "MKBD = total 
aset lancar – total kewajiban”79 
Dari rumus perhitungan MKBD diatas, jika dikaitkan dengan Dana 
Investasi Real Estat. Apabila Manajer Investasi dalam proses pengelolaan 
mengalami total kewajiban yang lebih tinggi daripada aset lancar yang 
berbanding terbalik dengan total kewajiban, maka Manajer Investasi tidak 
akan dapat melaksanakan kewajiban untuk memberikan keuntungan yang 
 
79Pasal 1 Keputusan Ketua Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan 





merupakan hak dari investor. Menurut peraturan MKBD VD5, Manajer 
Investasi yang telah mengalami nilai total aset lancar wajib menyampaikan 
kepada Bursa Efek terhadap rencana jadwal mengenai tata cara bentuk 
peningkatan modal dan mengenai pengurangan atau penghentian kegiatan 
usaha80. 
4. Perlindungan Hukum Terhadap Investor Asing Ditinjau dari 
Undang-Undang Perlindungan Konsumen Nomor 8 Tahun 1999 
Berdasarkan Pasal 19 Undang-Undang Perlindungan Konsumen Nomor 
8 Tahun 1999 mengatur tentang tanggung jawab pelaku usaha terhadap 
konsumen yakni sebagai berikut:81 
1. Pelaku usaha bertanggung jawab memberikan ganti rugi atas kerusakan 
pencemaran, dan atau kerugian konsumen akibat mengkomsumsi barang 
dan atau jasa yang dihasilkan atau diperdagangkan 
2. Ganti rugi sebagaimana dimaksud pada ayat (1) dapat berupa 
pengembalian uang atau penggantian barang dan/atau jasa yang sejenis 
atau setara lainnya, atau sesuai dengan ketentuan peraturan perundang-
undangan yang berlaku 
3. Pemberian ganti rugi dilaksanakan dalam tenggang waktu 7 (tujuh) hari 
setelah tanggal transaksi 
 
80Ibid 
81Pasal 19 Undang-Undang Perlindungan Konsumen Nomor 8 Tahun 1999, Tentang 





4. Peemberian ganti rugi sebagaimana dimaksud pada ayat (1) dan ayat (2) 
tidak menghapuskan kemungkinan adanya tuntutan pidana berdasarkan 
pembuktian lebih lanjut mengenai adanya unsure kesalahan 
5. Ketentuan sebagaimana dimaksud pada ayat (1) dan ayat (2) tidak berlaku 
apabila pelaku usaha dapat membuktikan bahwa kesalahan tersebut 
merupakan kesalahan konsumen. 
Menurut Pasal 19 Undang-Undang Perlindungan Konsumen Nomor 8 
Tahun 1999, jika kerugian yang dialami oleh Investor mengarah ke ayat (1) 
maka Manajer Investasi sebagai pengelola maupun pelaku usaha diharuskan 
memberikan ganti rugi berupa barang/jasa yang setara nilainya dengan 
kerugian yang dialami oleh Investor (sebagai konsumen).82 Menurut Pasal 19 
ayat (5) Undang-Undang Perlindungan Konsumen Nomor 8 Tahun 1999 
tentang kerugian yang diderita, apabila ternyata terbukti kerugian tersebut 
bukan karena kesalahan yang dilakukan oleh Manajer Investasi melainkan 
kesalahan dari Investor itu sendiri maka ketentuan pengganti kerugian 
tersebutkan ditiadakan.83 
Disebutkan, jika sebenarnya Manajer Investasi tidak memenuhi 
tanggung jawabnya, maka ditetapkan sanksi bagi pelaku usaha sesuai dengan 
 
82 Pasal 19 ayat (1) Undang-Undang Perlindungan Konsumen Nomor 8 Tahun 1999, 
Tentang Tanggung Jawab Pelaku Usaha 
83 Pasal 19 ayat (5) Undang-Undang Perlindungan Konsumen Nomor 8 Tahun 1999, 





Pasal 60 Undang-Undang Perlindungan Konsumen Nomor 8 Tahun 1999, 
disebutkan bahwa:84 
1. Badan penyelesaian sengketa konsumen berwenang menjatuhkan sanksi 
administratif terhadap pelaku usaha yang melanggar Pasal 19 ayat (2) dan 
ayat (3), Pasal 20, Pasal 25 dan Pasal 26 
2. Sanksi administratif berupa penetapan ganti rugi paling banyak Rp 
200.000.000,00 (dua ratus juta rupiah) 
3. Tata cara penetapan sebagaimana dimaksud pada ayat (1) diatur lebih 
lanjut dalam peraturan perundang-undangan. 
Jika Manajer Investasi (pelaku usaha) tidak memenuhi tanggung 
jawabnya kepada investor selaku konsumen, maka BPSK (Badan 
Penyelesaian Sengketa Konsumen) dapat mengenakan sanksi administratif 
kepada Manajer Investasi, dengan ganti rugi paling banyak Rp 
200.000.000,00 (dua ratus juta rupiah). Investor selaku penanam modal 
sebagai pihak yang dirugikan atas kesalahan/ kelalaian yang ditimbulkan atau 
disebabkan oleh manajer investasi. Oleh karena itu, investor dapat melakukan 
proses pidana terhadap manajer investasi yang tidak bertanggung jawab atas 
kerugian yang diderita oleh investor itu sendiri.  
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5. Perlindungan Hukum Terhadap Investor Asing Ditinjau dari 
Peraturan Otoritas Jasa Keuangan No.1/POJK.07/2013 dan 
No.19/POJK.04/2016 
Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 1/POJK.07/2013 Pasal 29 
tentang Perlindungan Hukum Konsumen Sektor Jasa Keuangan mengatur 
tentang tanggung jawab dan kewajiban yang harus dipenuhi oleh pelaku usaha 
disektor jasa keuangan, yaitu:85 
“Pelaku Usaha Jasa Keuangan wajib bertanggung jawab atas kerugian 
Konsumen yang timbul akibat kesalahan dan/atau kelalaian, pengurus, 
pegawai Pelaku Usaha Jasa Keuangan dan/atau pihak ketiga yang bekerja 
untuk kepentingan Pelaku Usaha Jasa Keuangan.” 
Ketentuan diatas menjelaskan bahwa apabila investor menderita atas 
kerugian yang dikarenakan kesalahan dan kelalaian Manajer Investasi atau 
sehubungan dengan pihak ketiga, maka manajer investasi sebagai pengelola 
bertanggung jawab atas kerugian yang diderita oleh investor. Apabila Manajer 
Investasi tidak memenuhi ketentuan tersebut, maka berdasarkan Pasal 53 
Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 1/POJK.07/2013 tentang 
Perlindungan Konsumen Sektor Jasa Keuangan mengenai sanksi yang 
dijatuhkan kepada pelaku usaha karena melanggar ketentuan dalam Pasal 24 
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Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 19/POJK.04/2016 adalah sebagai 
berikut:86 
1. Dengan tidak mengurangi ketentuan pidana dibidang Pasar Modal, Otoritas 
Jasa Keuangan mengenakan sanksi administratif terhadap setiap pihak yang 
melakukan pelanggaran ketentuan Peraturan Otoritas Jasa Keuangan ini, 
termasuk pihak yang menyebabkan terjadinya pelanggaran tersebut berupa: 
a. Peringatan tertulis; 
b. Denda yaitu kewajiban untuk membayar sejumlah uang tertentu; 
c. Pembatasan kegiatan usaha; 
d. Pencabuan izin usaha; 
e. Pembatalan persetujuan; dan 
f. Pembatalan pendaftran 
2. Sanksi adminitratif sebagaimana dimaksud pada ayat (1) huruf b, huruf c, 
huruf d, atau huruf e dapat dikenakan dengan atau tanpa didahului 
pengenaan sanksi administratif berupa peringatan tertulis sebagaimana 
dimaksud pada ayat (1) huruf a 
3. Sanksi administratif berupa denda sebagaimana dimaksud pada ayat (1) 
huruf b dapat dikenakan secara tersendiri atau secara bersama-sama dengan 
pengenaan sanksi administrative sebagaimana dimaksud pada ayat (1) 
huruf c, huruf d, atau huruf e. 
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Dalam Pasal 24 Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 
19/POJK.04/2016 bahwa Manajer Investasi dapat dikenakan sanksi 
administratif apabila tidak memenuhi kewajibannya dalam pertanggung 
jawaban atas kerugian terhadap investor. Sanksi administratif tersebut berupa 
peringatan, denda, pembatasan kegiatan usaha, hingga pencabutan izin 
kegiatan usaha.87 
Dengan adanya peraturan mengenai sanksi administratif yang di 
kenakan Manajer Investasi yang terkait dengan pertanggung jawaban 
terhadap Investor, maka diharapkan Investor sebagai konsumen jasa sektor 
keuangan terlindungi haknya dan mendapatkan kepastian hukum.  
6. Pengaturan Kebijakan Tentang Pertanahan dalam Penanaman 
Modal  dan Investasi di Indonesia 
Aturan dalam UUPM berlaku bagi penanaman modal di semua sektor 
wilayah Indonesia, dengan ketentuan hanya terbatas pada penanaman modal 
langsung, dan tidak termasuk penanaman modal tidak langsung atau 
portofolio sebagaimana tertuang dalam Pasal 2 UUPM beserta 
penjelasannya.88 Kebijakan penanaman modal bertujuan menciptakan iklim 
penanaman modal yang kondusif, promotif, memberikan kepastian hukum, 
 
87 Ibid 
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keadilan, dan efisien dengan tetap memperhatikan kepentingan ekonomi 
nasional dengan: 
1) Mendorong terciptanya iklim usaha nasional yang kondusif bagi 
penanaman modal untuk penguatan daya saing perekonomian nasional; 
2) Mempercepat peningkatan penanaman modal. Modal disini adalah aset 
dalam bentuk uang atau bentuk lain yang bukan uang yang dimiliki oleh 
penanaman modal yang mempunyai nilai ekonomis. Adapun yang 
dimaksud iklim usaha disini salah satunya berupa kemudahan pelayanan 
dan/atau perizinan kepada perusahaan penanaman modal untuk 
memperoleh hak atas tanah. 
Berkaitan dengan bidang pertanahan, pemerintah memberikan 
kemudahan pelayanan dan/atau perijinan kepada perusahaan penanaman 
modal untuk memperoleh hak atas tanah, diatur dalam Undang-Undang 
tentang Penanaman Modal Pasal 22 ayat (2) yaitu :89 
a. Kemudahan pelayanan dan/atau perijinan hak atas tanah diperpanjang 
dimuka sekaligus dan dapat diperbarui kembali atas permohonan 
penanam modal, dengan persyaratan antara lain: 
1) Penanaman modal yang dilakukan dalam jangka panjang dan terkait 
dengan perubahan struktur perekonomian indonesia yang lebih 
berdaya saing; 
 





2) Penanaman modal dengan tingkat risiko penanaman modal yang 
memerlukan pengembalian modal dalam jangka panjang sesuai dengan 
jenis kegiatan penanaman modal yang dilakukan; 
3) Penanaman modal yang tidak memerlukan area yang luas; 
4) Penanaman modal dengan menggunakan hak atas tanah negara; dan 
5) Penanaman modal yang tidak menganggu rasa keadilan masyarakat 
dan tidak merugikan kepentingan umum. 
b. Hak atas tanah dapat diperbarui setelah dilakukan evaluasi bahwa 
tanahnya masih digunakan dan diusahakan dengan baik sesuai dengan 
keadaan, sifat, dan tujuan pemberian hak. 
c. Pemberian dan perpanjangan hak atas tanah yang diberikan sekaligus 
dimuka dan yang dapat diperbarui, dapat dihentikan atau dibatalkan oleh 
pemerintah jika perusahaan penanaman modal melantarkan tanah, 
merugikan kepentingan umum, menggunakan atau memanfaatkan tanah 
tidak sesuai dengan maksud dan tujuan pemberian hak atas tanahnya, 
serta melanggar ketentuan peraturan perundang-undangan dibidang 
pertanahan. 
Pasal 22 ayat (1) sepanjang menyangkut kata-kata “dimuka sekaligus” 
dan berupa:90 
 





a. Hak guna usaha dapat diberikan dengan jumlah 95 (sembilan puluh lima) 
tahun dengan cara dapat diberikan dan diperpanjang dimuka sekaligus 
selama 60 (enam puluh) tahun dan dapat diperbarui selama 35 (tiga puluh 
tahun); 
b. Hak guna bangunan dapat diberikan dengan jumlah 80 (delapan puluh) 
tahun dengan cara dapat diberikan dan diperpanjang dimuka sekaligus 
selama 50 (lima puluh) tahun dan dapat diperbarui selama 30 (tiga puluh) 
tahun; dan 
c. Hak pakai dapat diberikan dengan jumlah 70 (tujuh puluh) tahun dengan 
cara dapat diberikan dan diperpanjang dimuka sekaligus selama 45 
(empat puluh lima) tahun dan dapat diperbarui selama 25 (dua puluh 
lima) tahun. 
Pemberian dan perpanjang hak atas tanah yang diberikan sekaligus 
dimuka dan yang dapat diperbarui dapat dihentikan atau dibatalkan oleh 
pemerintah jika perusahaan penanaman modal menelantarkan tanah, 
merugikan kepentingan umum, menggunakan atau memanfaatkan tanah 
tidak sesuai dengan maksud dan tujuan pemberian hak atas tanahnya, serta 












 Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan di atas, dapat ditarik 
kesimpulan bahwa: 
1.  Mekanisme pembentukan dana investasi real estat di awali dengan 
perjanjian kontrak yang ditanda tangani oleh Manajer Investasi dengan 
Bank Kustodian dalam bentuk Kontrak Investasi Kolektif. Manajer 
Investasi sebagai pengelola dana investasi real estat, sedangkan Bank 
Kustodian sebagai lembaga penyimpanan dana investasi real estat. Setelah 
perjanjian tersebut dilakukan, kemudian Manajer Investasi akan memilih 
properti yang akan digunakan sebagai properti untuk Dana Investasi Real 
Estat. Properti yang akan digunakan sebagai dana investasi real estat akan 
dievaluasi terlebih dahulu oleh si Penilai untuk menentukan kelayakannya.  
Setelah para pihak setuju, Manajer Investasi membeli properti dari pemilik 
properti melalui Special Purpose Company. Setelah properti tersebut 
dijadikan objek, Manajer Investasi dapat secara terbuka melakukan 
Penawaran Umum terhadap Unit Penyertaan kepada investor. 
2. Serta mengenai perlindungan hukum terhadap investor asing apabila 





properti serta gagal bayar terhadap pembayaran uang sewa properti yang 
mana hal tersebut menganggu cash flow yang mengakibatkan penundaan 
pembayaran dividen terhadap investor dalam perjalanan Dana Investasi 
Real Estat, dari keseluruhan peraturan yang berkaitan dengan 
perlindungan hukum terhadap Investor Asing yang mana Manajer 
Investasi sebagai pengelola investasi tersebut, maka Manajer Investasi 
dikenakan sanksi administratif yang berupa peringatan, denda, pembatasan 
kegiatan usaha, hingga pencabutan izin kegiatan usaha. Serta perlindungan 
hukum terhadap investor asing itu sendiri, Pemerintah Indonesia 
berkomitmen untuk memberikan jaminan dan perlindungan kepada 
investor asing. Dalam menetapkan kebijakan dasar penanaman modal, 
pemerintah memberikan perlakuan yang sama kepada investor domestik 
dan investor asing. Pemerintah juga menjamin kepastian hukum, kepastian   
berusaha, dan keamanan berusaha dari proses pengurusan perizinan 
sampai dengan berakhirnya kegiatan penanaman modal.  
 Yang mana adanya jaminan perlindungan terhadap investor asing atas 
risiko-risiko nonkomersial dalam kegiatan penanaman modal. Dikatakan 
bahwa pemerintah tidak akan melakukan tindakan nasionalisasi atau 
pengambialihan hak kepemilikan investor, kecuali berdasarkan undang-
undang. Jika pemerintah melakukan tindakan nasionalisasi atau 





dan besarnya kompensasi akan ditentukan berdasarkan harga pasar. Jika 
antara kedua belah pihak tidak tercapai kesepakatan tentang kompensasi atau 
ganti kerugian, maka penyelesaiannya dilakukan melalui arbitrase.  
B. SARAN 
Selain itu, menurut penulis sendiri keberadaan Dana Investasi Real Estat 
yang termasuk investasi baru. Pemerintah diharapkan segera melakukan 
pembenahan dari segi regulasi maupun kebijakan untuk memperbaiki iklim 
investasi di sektor properti. Yang mana masih ada aturan yang berbenturan 
serta kebijakan pemerintah daerah dan pemerintah pusat yang belum selaras 
membuat iklim investasi cenderung kalah bersaing jika di bandingkan dengan 
negara lain. Kebijakan tersebut berpotensi menghambat masuknya investasi 
yang mana proses perizinan mendirikan bangunan yang membutuhkan waktu 
selama 2 tahun. Maka kondisi tersebut menghambat masuknya investasi, serta 
relaksasi pajak. Agar pengurusan proses perizinan tersebut bisa di perpendek 
sehingga menjadi lebih menarik bagi investor. Serta pemerintah juga dapat 
melakukan sosialisasi yang lebih menyeluruh kepada para investor, dengan 
investor yang tidak banyak modal tetapi dapat berinvestasi dalam industri 
properti. Maka dengan adanya Dana Investasi Real Estat para Investor dapat 
berinvestasi portofolio tanpa memiliki properti secara langsung. Dan untuk 
mencegah adanya pihak-pihak yang mengalami kerugian dalam melakukan 





berwenang dalam pasar modal sebaiknya menambahkan ketentuan-ketentuan 
khusus mengenai sistem dari Dana Investasi Real Estat yang berbentuk 
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